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Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Verkaufsprospekt gemachten Angaben ist
nicht Gegenstand der Pr fung des Prospektes durch die Bundesanstalt f r Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin).
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Hinweis zur Implementierung
des Kapitalanlagegesetzbuches

Die nationale Umsetzung der AIFM-Richtlinie (Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des
Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien
2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010), erfolgte
mit Einfiihrung des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) zum 22. Juli 2013.

Danach bedirfen Fondsgesellschaften, wie die DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund | GmbH & Co.
geschlossene InvKG, bei der es sich um einen Alternativen Investmentfonds (AIF) nach dem Kapitalanlage-
gesetz handelt, zu ihrer Verwaltung und ihrem Vertrieb einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, die eine
Erlaubnis zur Aufnahme ihrer Geschaftstatigkeit durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) bendtigt. Die DF Deutsche Finance Investment GmbH wird als Kapitalverwaltungsgesellschaft
die Verwaltung der DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG sowie
weiterer Fondsgesellschaften der Deutsche Finance Group Uibernehmen.

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH hat innerhalb des hierfur gesetzlich vorgegebenen Zeitrah-
mens bis 21. Juli 2014 eine entsprechende Erlaubnis als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft gem.
88 20, 22 KAGB beantragt und am 16. Oktober 2014 erhalten.




a. erklarung DER prospektverantwortlichen

Prospektverantwortung

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH, mit
Sitz in Minchen, Gbernimmt die Verantwortung
fur den Inhalt des Verkaufsprospektes.

Des Weiteren erklart die prospektverantwortliche

Anbieterin, dass ihres Wissens die Angaben rich-
tig und keine wesentlichen Umstande ausgelas-

sen sind. Wir weisen in diesem Zusammenhang
darauf hin, dass nur die bis zum Zeitpunkt der

Prospektaufstellung erkennbaren bzw. bekannten
Sachverhalte bei der Erstellung des Prospektes
Berlicksichtigung gefunden haben.

Datum der Prospektaufstellung: 24.11.2014
Munchen, den 24.11.2014

~

Symon Hardy Godl, Geschéftsfuhrer André Schwab, Geschaftsfihrer
DF Deutsche Finance Investment GmbH DF Deutsche Finance Investment GmbH

| 7 mumm
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B. Beteiligungsangebot im Uberblick

Fondstyp

Geschlossener Publikums-AlF

Fondsgesellschaft

DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG (,PORTFOLIO Fund 1”)

Grindungsdatum

29.09.2014

Geplantes Gesellschaftskapital

35 Mio. EUR

Mindestbeteiligung/P ichteinlage

5.000 EUR, Betrage dartiber miissenl@0retUR teilbar sein

Ausgabeaufschlag

5% (auf 1006 der P ichteinlage, mit Einmaleinlage sofort zahlbar)

Zahlungsmodalitaten

mind. 504 der P ichteinlage zahlbar als Einmaleinlage, wefedeb® ichteinlage zahlbar
in bis zu 100 monatlichen Ratenzahlungen. Der Mindestbetrag einer Rate betragt 25 EUR.

Beitrittsphase

bis 30.06.2016

Platzierungsgarantie

es wurde eine Platzierungsgarantie in Hohe von 3 Mio. EUR (mind. Gesellschaftskapital) abgegeben

Einzahlungsdauer

plangemal bis zum 31.12.2024

Liguidationsphase

plangemar ab 01.01.2029

Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)

DF Deutsche Finance Investment GmbH

Verwahrstelle

Caceis Bank Deutschland GmbH

2.1

Die Strategie des Fonds

folgend auch als ,Asset-Klasse Infrastruktur’Infrastruktur bestehen darin, ein breit diversi -
bezeichnet). Beteiligungen an institutionellen Zigiertes Portfolio aus verschiedenen Investments
fonds erfolgen unmittelbar oder mittelbar (bspnachfolgend auch Immobilien, Infrastruktur,
auch Uber eine zwischengeschaltete Kapit&8eteiligungen, Immobilieninvestments, Infra-

Die DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund | geebltséchaft) und sind Anteile an Kommandgtrukturinvestments, Immobilienobjekte, Objekte,
& Co. geschlossene InvKG (auch ,Fondsgesgésellschaften oder Gesellschaften mit beschralmkmobilienprojekte, Projekte, immobiliendhnliche,

schaft” oder ,PORTFOLIO Fund I" genanntiter Haftung oder an vergleichbaren Gesellschafiafrastrukturahnliche und immobilienbezogene
investiert als Dachfonds ihr Gesellschaftskapidaislandischer Rechtsordnung, bei denen die batv. infrastrukturbezogene Anlagen oder Vermo-
global und parallel zu nanzstarken institutioder Gesellschafterstellung verbundene Haftuggnswerte genannt) aufzubauen.

nellen Investoren. Die VermdgensgegenstandelésPORTFOLIO Fund | auf die Zeichnungssumme

die der PORTFOLIO Fund | nach MaRgabe de@sehrénkt ist. Angaben zu den potenzielldfit der Investition in konkrete institutionelle Ziel-
Anlagebedingungen, abgedruckt als Anlage |Sitzlandern der institutionellen Zielfonds und zéwnds wurde noch nicht begonnen, es handelt
diesem Verkaufsprospekt, zum Aufbau seitihe der Investitionen — in Prozent des Wertgsh damit bei dem PORTFOLIO Fund | um einen
Portfolios investiert, sind Beteiligungen an instiler Fondsgesellschaft — sind in Anhang 1 zu dmyenannten ,Blind Pool” Die Anlagepolitik des
tutionellen Zielfonds (auch ,Zielinvestitionen”)Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft, abg®RTFOLIO Fund I (siehe dazu auch die Investitions-
aus dem Bereich Immobilien — dazu zahlen aulrickt als Anlage | zu diesem Verkaufsprospékiterien, dargestellt in Kapitel D. 4.3, Seite 46 ff.)
immobiliendhnliche, immobilienbezogene uradifgefiihrt. Die daraus entstehenden Gesellschaésteht im Wesentlichen darin, Privatanlegern
Private-Equity-Real-Estate-Strategien (nachfolgetedrechte deBORTFOLIO Fund | sind VermoégeAagangswege zu exklusiven Immobilien- und In-
auch als ,Asset-Klasse Immobilien” bezeichnetind Gewinnbeteiligungen sowie Stimmrechte. frastrukturinvestments zu ermdglichen, die in der

und dem Bereich Infrastruktur — dazu zahlen

Regel nur institutionellen Investoren mit einem

auch infrastrukturahnliche, infrastrukturbezogerigie Investmentstrategien der institutionellen Zigbermanenten Kapitalanlagebedarf in Millionen-
Private-Equity-Infrastructure-Strategien (nachfonds aus den Asset-Klassen Immobilien uhdhe zuganglich und vorbehalten sind. Das An-




investitionsstrategie

Privatanleger Privatanleger Privatanleger
Privatanleger Privatanleger Privatanleger
Privatanleger Privatanleger Privatanleger

v
5.000 EUR Mindestbeteiligungssumme
DEUTSCHE FINANCE PORTFOLIO FUND I
v

Institutioneller Investor Institutioneller Investor
Institutioneller Investor Institutioneller Investor Institutioneller Investor
Institutioneller Investor Institutioneller Investor Institutioneller Investor

v v v

4“‘
4“‘

5.000.000 EUR Mindestbeteiligungssumme

mind. 5 institutionelle Immobilien-/Infrastruktur-Zielfonds
10-20 nanzstarke, institutionelle Investoren pro Zielfonds

Institutionelle Zielfonds Institutionelle Zielfonds Institutionelle Zielfonds

v v v
o o o o o o e o o
A 0% % 0% %
o o o o o o

@ 5-10 Investments pro Zielfonds

lageziel (das sich auch im Portfolio-Aufbau widererden von lokalen institutionellen Zielfonddn der Regel verfolgen die ausgewahlten institu-
spiegelt, siehe Kapitel D. 4.4, Seite 51) ist esymathagern identifiziert, so dass insgesaniobnellen Zielfonds entweder eine Value-Added-
insgesamt mindestens 5 institutionellen Zielfonei; Portfolio entsteht, das unter anderem nadier eine opportunistische Strategie. Bei Value-

ein globales, breit diversi ziertes Immobilien- und Added-Strategien wird ein Mehrwert durch

Infrastrukturportfolio aufzubauen und zu ver Asset-Klassen Wertsteigerungsmaflinahmen generiert — meist
walten, welches Uber die Laufzeit des PORTFOLIRegionen durch eine Optimierung der laufenden Miet-/

Fund | aus mindestens 20 bis 50 Immobilien- Landern Nutzungsertrage. Opportunistische Strategien
und/oder Infrastrukturinvestments bestehen wisel, Sektoren beinhalten typischer Weise einen hohen Anteil an
die von den institutionellen Zielfonds und somit Laufzeiten und Projektentwicklungen. Beide Strategien erfordern
dem PORTFOLIO Fund | mittelbar im Portfelio Investmentstilen i.d.R. eine kiirzere Haltephase der Immobilien-
gehalten werden. bzw. Infrastrukturobjekte und ermdglichen den
Die Immobilien- und Infrastrukturinvestmentdiversi ziert ist. Verkauf in ein nachfrageintensives Umfeld.

11
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2.2 Das Dachfondskonzept - vereinfachte Darstellung

Das Beteiligungskonzept

Kommanditisten | Anleger

Der Anleger beteiligt sich an @RTFOLIO Fund

| als Treugeber Uber eine Treuhandkommanditistin Beitrittserklarung
und begriindet damit eine mittelbare Beteiligung
an einer gewerblichen Kommanditgesellschaft. Treuhandgesel Ischaft

Die Position des Treugebers ist der Position eines
direkten Kommanditisten des PORTFOLIO Fun
| angenahert, dabei wird der Treugeber jedoch

insbesondere im Gegensatz zum direkten Kom-

manditisten nicht als Gesellschafter in das Handels-

register eingetragen. Der Treugeber schliet zu v v v v

diesem Zweck mit der Treuhandkommanditistin, Inst. Zielfonds Inst. Zielfonds Inst. ZielfondsInst. Zielfonds Inst. Zielfonds Inst. Zielfonds

|4 4|4|4|

v PORTFOLIO 1 Investitions GmbH v

der DF Deutsche Finance Trust GmbH (nachfolgend

auch ,Deutsche Finance Trust” oder ,Treuhand-

kommanditistin” genannt), einen Treuhandvertriitgliedern oder mit diesen verbundenen Gesel:2.2
ab, aufgrund dessen zwischen dem treuhandshaften oder Personen haben.

risch beigetretenen Anleger (dem Treugeber) und Die Investitionskriterien
der Treuhandkommanditistin (der Treunehmerin) fur den Erwerb von

die Regelungen des Gesellschaftsvertrags de@.1 institutionellen Zielfonds
PORTFOLIO Fund |, abgedruckt als Anlage Il zu

diesem Verkaufsprospekt, entsprechend geltBfeit diversi zierter Vermogensgegenstande und
Alternativ ist es nach dem Beitritt als Treuged@ortfolio-Aufbau Anlagegrenzen

auch mdglich, von der Stellung als Treugeber in die
Stellung als unmittelbar beteiligter Kommanditi®&ei der Konzeption des PORTFOLIO Fund | fan¥ermogensgegenstande in die der PORTFOLIO
der Fondsgesellschaft zu wechseln. Ein unmitiedben der Auswahl der bdrsenunabhéngigénnd | nach MaRRgabe seiner Anlagebedingungen
barer Beitritt als Direktkommanditist ist grundAsset-Klassen (Anlageklassen) Immobilien abdgedruckt als Anlage | zu diesem Verkaufspro-
satzlich nicht vorgesehen. Infrastruktur und den Chancen auf attraktivepekt) investiert, sind Beteiligungen an institutio-
Renditen durch Value-Added- und opportunisiellen Zielfonds aus den Asset-Klassen Immobilien
Die Anleger beteiligen sich an dem PORTF@&the Strategien die Risikominimierung des Gaxd Infrastruktur.
Fund I. Folglich stellt dieses Angebot nicht dsmmtportfolios durch Diversi kation im Zentrum
Angebot einer Beteiligung an den institutionelleter Uberlegungen. Die institutionellen Zielfonds sind in international
Zielfonds dar. Die Anleger werden aufgrund der anerkannten Standorten domiziliert, potenzielle
angebotenen Beteiligung an dem PORTFQRI® Anlagestrategie des PORTFOLIO Fund Siteéinder der institutionellen Zielfonds auf3erhalb
Fund | nicht Gesellschafter der institutionellezs, mit mindestens 5 Investitionen in institutionelifes europaischen Wirtschaftsraumes in der zu-
Zielfonds. Somit werden die Anleger auch keifielfonds ein globales Portfolio aus ca5@®0 lassigen Hohe sind in Anhang 1 zu den Anlage-
direkten Stimmrechte, keine direkte Beteiligungrschiedenen Immobilien- und Infrastruktumedingungen aufgefiihrt. Sie dirfen nach § 261
kein direktes Recht der Geltendmachung uim/estments in verschiedenen Landern, Region®ms. 4 KAGB nur insoweit einem Wahrungsrisiko
keine direkten Anspriiche an und gegenuk®ektoren und Investmentstilen, kombinietnterliegen, als der Wert der einem solchen Risiko
den institutionellen Zielfonds, ihren geschéftsnit unterschiedlichen Laufzeiten, Jahrgangenterliegenden Vermogensgegenstantie B
fuhrenden Gesellschaftern oder InvestmenfYintages) und individuellen Kernkompetenz@fertes der Fondsgesellschaft nicht Ubersteigt. Zur
beratern oder deren jeweiligen Gesellschaftedes jeweiligen lokalen institutionellen Fond#wsicherung der Wahrungen in den Vermégens-
Geschaftsfihrern, Vorstanden, Angestelltenanagements aufzubauen und zu verwalten. gegenstanden darf der PORTFOLIO Fund | auch




Derivate zum Gegenstand haben. Weitere Investitionskriterien

Die Fondsgesellschaft wird nach dem Grunddaiz die institutionellen Zielfonds zum Zeitpun-

der Risikomischung (entsprechend § 262 Abslefl Prospektierung plangemafd noch nicht fe:
KAGB) investieren und mit mindestens 5 Investehen, handelt es sich bei de@RTFOLIO
tionen in institutionelle Zielfonds, plangem&Rund | um ein sogenanntes ,Blind Pool”-Konze
mittelbar an mindestens-ZD einzelnen Immo- Die Expertise und die langjahrige Erfahrung ¢
bilien- und/oder Infrastrukturinvestments auf dérsset-Management-Teams der beauftragten K¢
ganzen Welt beteiligt sein. talverwaltungsgesellschaft DF Deutsche Fina

Investment GmbH (nachfolgend die ,Kapit
Die Fondsgesellschaft ist berechtigt, Kapitaérwaltungsgesellschaft” oder ,Deutsche Final
zusagen abzugeben, die den Wert der Fondsgdagkstment”) ermdglichen es allerdings, eine Re
schaft Ubersteigen. Dabei ist sicherzustellen, dass Kriterien zu formulieren, die bei institutic
mit dem jeweiligen Erwerb eines Vermodgemellen Zielfonds bzw. der Organisation, den
gegenstandes die Summe der Werte der vorharpeitern und der Investmentstrategie erfillt se
denen Vermodgensgegenstande (exklusive Bamkssen, damit ein nachhaltiger Anlageerfc
guthaben und Geldmarktinstrumente) zuzuglielzielt werden kann. Zu den wichtigsten Kriteri
der insgesamt offenen Kapitalzusageo 18
Wertes der Fondsgesellschaft nicht Uberstefgtategie und ein Gleichklang der Interessen

zahlen danach eine fokussierte Investmer
Das heif3t, die KVG wird im Namen der Fonidstitutionellen Zielfondsmanagers und der ins'
gesellschaft, Kapitalzusagen abgeben, die den W#dnellen Investoren. Ebenfalls als wesenti
des Gesellschaftsvermdgens zum Zeitpunkt ligen sich die Transparenz von institutionell
Kapitalzusagen zwar ggf. noch Ubersteigen, idglfonds, Vorgaben zur Risikodiversizierul
gesamt werden diese Kapitalzusagen aber wahemwde Ein ussmoglichkeiten seitens der Invesi
den jeweiligen Kapitalabrufphasen (ca. 3 Jahes)erwiesen. Obwohl die institutionellen Zielfor
der Zielfonds durch die ersten Rick Gisse darm Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nic
Zielfonds und die Ratenzahlungen der Anlegamentlich feststehen, sind bereits die Anfcic
gedeckt sein. Damit soll gewahrleistet werdeimgen gesetzt, welche die institutionellen Zie
dass der PORTFOLIO Fund | zu jedem Zeitpunkdnd erflllen missen, um den strengen Qualité
einer hohen Kapitalquote in Zielfonds investiansprichen der DF Deutsche Finance Investn
ist. GmbH zu geniligen und fir eine Investition o
PORTFOLIO Fund | in Betracht zu kommen.
Die Fondsgesellschaft darf mit ihrer Liquiditat in
Geldmarktinstrumente in Hohe von bis 26 20lm Rahmen der in den Anlagebedingungen ¢
des Wertes der Fondsgesellschaft erwerben uratidsgesellschaft, abgedruckt als Anlage | zu
oder wird diese als Bankguthaben halten.  sem Verkaufsprospekt, de nierten Anlagegreii:
sind die folgenden wesentlichen Investition
Einzelne der vorgenannten Regelungen der Akliterien bei der Auswahl einzelner institutionell
gegrenzen gelten nicht innerhalb von 18 Monatérelfonds von der Kapitalverwaltungsgesellsch
nach Beginn des Vertriebs (fir weitere Einzal-berlicksichtigen: siehe Gra k rechts.
heiten siehe Anlagebedingungen der
gesellschaft, abgedruckt als Anlage | zu diedeer PORTFOLIO Fund | investiert nich
Verkaufsprospekt).

Fonds-

in typische geschlossene Publikumsfonds
deutscher Emissionshéuser, die als Publikuims
AIF aufgelegt werden.

» Die Zielinvestitionen investieren ausschlief3-
lich in die Asset-Klassen Immobilien und/oder
Infrastruktur sowie in Geldmarktinstrumente
und Bankguthaben.

» Die geplante Rendite auf Zielfondsebene soll
mindestens & Netto IRR betragen, oder einen
Multiple von Uber 1,6x (1,6-faches des in die
Zielinvestition investierten Kapitals) aufwei-
sen und sie muss logisch nachvollziehbar sein.

» Die Zielinvestitionen weisen eine diversi-
zZierte Investmentstrategie auf.

» Zielinvestitionen, die den Erwerb von nur ei-
nem Vermoégensgegenstand vorsehen (Single-
Asset-Strategien), sind ausgeschlossen.

» Die Zielinvestitionen mussen ein laufendes
Berichtswesen nach anerkannten Bilanzie-
rungsrichtlinien vorweisen. Jahresabschlisse
mussen von anerkannten und renommierten
Wirtschaftspriifungsgesellschaften testiert sein.

» Die Manager der Zielinvestitionen mussen
eigenes Kapital in ihren verwalteten Zielfonds
investieren.

» Die Manager der Zielinvestitionen missen
positive Anlageerfolge im Bereich der Asset-
Klasse Immobilien bzw. Infrastruktur vorweisen
kénnen.

» Die Zielinvestitionen mussen fur das Fonds
management erfolgsabhangige Gebiihren
komponenten aufweisen.

» Die Zielinvestitionen missen auf Manage-
mentebene eine adaquate Regelung fir den
Verlust von Schliisselpersonen vorweisen.

» Die KVG hat den Prifungsprozess fur die
Zielinvestitionen erfolgreich abgeschlossen.
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2.2.3 2.3 wenige andere Anlageformen bieten eine ahnliche

Sicherheit und einen vergleichbaren Vermogens-
Der Portfolio-Aufbau | Allokation Die Asset-Klassen und In ationsschutz. Als eigene Anlageklasse mit

interessantem Rendite-Risiko-Verhéltnis weisen
Nachfolgend wird das planmafige Portfolio Immobilien im Regelfall verglichen mit anderen
desPORTFOLIO Fund | skizziert. Die tatsach@rd.1 Asset-Klassen eine geringere Korrelation mit den
regionale und sektorale Verteilung sowie andere Kapitalmarkten sowie eine niedrigere Volatilitat
Parameter koénnen allerdings variieren, da e Asset-Klasse Immobilien | auf. Die konservative Vermdgensanlage Immo-
endgiiltige Auswahl der Immobilien- bzw. Infrdrivate Equity Real Estate bilie befriedigt die Sicherheitsbediirfnisse der insti-
strukturinvestments den institutionellen Zielfonds tutionellen Investoren ebenso wie deren Wunsch,

obliegt. Hinzu kommt, dass die Auswahl denmobilien sind historisch gesehen attraktiveachhaltige Ertrage und Wertsteigerungen beim

Immobilien- bzw. Infrastrukturinvestments Ubé€apitalanlagen, die dem langfristigen, konsenxéerkauf zu erzielen.

mehrere Jahre erfolgt und dabei statt ndendiéven Vermdgensaufbau dienen. Als wertstabile

Marktentwicklungen eine Anpassung erfordeAnlageobjekte sind Immobilien seit jeher edie klassische Methode von institutionellen

kénnen. zentraler Bestandteil institutioneller Portfolios. Nimvestoren, in Immobilien zu investieren, ist der
Erwerb und die Bewirtschaftung einer Immobilie
im Heimatmarkt. Auf der Suche nach interessan-
ten Anlagemdglichkeiten setzen institutionelle
Investoren gleichzeitig auf eine internationale und
breit diversi zierte Immobilienstrategie. Neben dem
Erwerb von Bestandsimmobilien zahlen auch die
Projektentwicklung und der Bau von Immobilien
als lukrative Beimischung, weil hier die gesamte

Bandbreiten der Allokationen Wertschopfungskette inklusive Bautragermarge

zu hoheren Renditen beitragen kann. Hinter-

grund dafir ist, dass bei institutionellen Immo-

Infrastruktur I diversi zierte Kapitalanlage zur Verfligung steht

Immobilien | bilieninvestoren ausreichend Liquiditat fur eine
und das Angebot an lukrativen Immobilien-
]

*| Europa investments im jeweiligen Heimatmarkt begrenzt
Asien-Pazi k ist. Internationale Immobilieninvestments werden
Nordamerika von institutionellen Investoren vornehmlich Uber
Siuidamerika indirekte Vehikel wie zum Beispiel ,Spezialfonds”

durchgefiihrt. Diese Spezialfonds werden von
Gewerbeimnmo b il 1 einem institutionellen Fondsmanager konzipiert,
Wohnimmobilien verfolgen eine klar de nierte Investmentstrategie
Sonstige und beinhalten ein professionelles Portfolio-
Wirtschatil Management. Der institutionelle Investor erhalt
Infrastruktur ] durch diese Strategie Zugang zu allen bedeu-
Sonstige tenden internationalen Immobilienmarkten und

) ) ) ) ) ) : ) ) ~ gleichzeitig einen ,Full Service” im Bereich Asset-
B Mindestallokation m Allokationsvariablen Allokationsoptionen*mind. Europa plus eine weitere Region ] o »
Management rund um die Immobilieninvestition.
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2.3.2 Korrelation mit anderen Anlageklassen und dmi einem gezeichneten Gesellschaftskapital von
monopolartigen Marktposition. unter 35 Mio. EUR zu schlieRen.
Die Asset-Klasse Infrastruktur |
Private Equity Infrastructure 2.3.3 Der Vertrieb beginnt einen Tag nach Genehmigung
des Vertriebsbeginns durch die Bundesanstalt
Infrastruktur ist das Rickgrat moderner vOudsiquiditatsreserve fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin”) gemaf
wirtschaften, sie ist Voraussetzung fir Erfolg und § 316 KAGB und Verdéffentlichung des Verkaufs-

Wachstum in einer von Globalisierung gepragtsis Liquiditatsreserve ist wahrend der Laufzgibspektes und endet mit der Vollplatzierung,
Gesellschaft. Infrastrukturprojekte haben in demdestens% des geplanten Gesellschaftskapitesdpatestens jedoch am 30.06.2016. Sofern das
Regel ein stabiles Ertragspotenzial und eine statkee Ausgabeaufschlag geplant. Die tatsachligezeichnete Gesellschaftskapital bis 30.06.2016
Wettbewerbsstellung. Hintergrund hierfur ist, dd$8he der liquiden Mittel wird aufgrund der Kapitaticht mindestens 3 Mio. EUR erreicht, wird die
Infrastrukturanlagen eine groRe Kundenbasisrufe und -zu Usse der Zielfonds variieren.  Komplementarin die Gesellschaft au 6sen, ohne

haben, da sie zum Teil taglich genutzt werden dass es eines Gesellschafterbeschlusses bedarf.
und nicht ersetzbar sind. Sie haben wegen Anleger, deren Angebot auf Beteiligung bereits an-
langer Planfeststellungsverfahren und/oder Ianae4 genommen wurde, die ihrer Einlageverp ichtung
Konzessionslaufzeiten oft monopolartigen Charakter, jedoch noch nicht nachgekommen sind, werden
wodurch eine laufende und kalkulierbare vas Fondsvolumen nicht Gesellschafter der Fondsgesellschaft. Die
brauchernachfrage besteht, die teilweise der Verp ichtung zur Erbringung der P ichteinlage
Daseinsvorsorge dient und monetar an staatlidber PORTFOLIO Fund | beabsichtigt, wahreodie zur Zahlung des Ausgabeaufschlags entfallt
Vorgaben gebunden ist. der Beitrittsphase bis zum 30.06.2016 plange-diesem Fall. Die bis zur Au 6sung aufgetrete-

man ein Gesellschaftskapital in Héhe ¥bn)(i. nen Verluste werden den Gesellschaftern nach
Der Bedarf an Infrastrukturinvestitionen wach3% Mio. EUR zzgPo5Ausgabeaufschlag zu geneMalRgabe des Gesellschaftsvertrags zugewiesen.
kontinuierlich und kann von staatlicher Seiteeren. Vorbehaltlich der im Gesellschaftsvertrig, wurde eine Platzierungsgarantie in Hohe von
kaum mehr nanziert werden. Traditionell werdabgedruckt als Anlage 1l zu diesem Verkaw3sMio. EUR abgegeben.
InfrastrukturmaBnahmen widB.zder Bau und prospekt, festgelegten Moglichkeit der Erhdhung
der Betrieb von StraBennetzen, Bahnlinien, Enless Gesellschaftskapitals auf hochstens 100 Mio.
gieversorgungs- und VerteilungseinrichtungeBUR, betragt der Gesamtbetrag der angebote3e5
Wasserversorgungseinrichtungen, Abwasséermogensanlage 35 Mio. EUR. Aufgrund einer
unternehmen, Flughafen, Kommunikationsnetzefindestzeichnungssummed.i. 5.000 EUR Die Beteiligungsdauer
Krankenhausern und Schulen mit o6ffentlichédnnen daher auf Grundlage des Gesellschafts-
Mitteln nanziert oder von staatlichen Stellekapitals von 35 Mio. EUR plangemall maxirbDee Fondsgesellschaft beginnt mit ihrer Eintragung
subventioniert. Steigende Finanzierungsengpas®00 Kommanditanteile bzw. im Fall der Erhéhumg Handelsregister und ist bis zum 31.12.2028
offentlicher Kassen zwingen die Regierungées Gesellschaftskapitals auf 100 Mio. EUR mhbefristet. Die Einzahlungsdauer ist verkniipft mit
vieler Lé&nder, Infrastruktureinrichtungen zumal 20.000 Kommanditanteile angeboten werdeer Investitionsphase bis 31.12.2024 geplant. Bis
privatisieren oder deren Finanzierung und dedaufgrund dessen, dass die Anleger zunachsin Ende der Investitionsphase ist grundsatzlich
Betrieb dem privaten Sektor zu Uberlassen.  mindestens 3% ihrer P ichteinlage sofort, mit nicht vorgesehen, Rickzahlungen der institutio-
ihrem Beitritt leisten missen und ma% BOer nellen Immobilien- bzw. Infrastrukturzielfonds an
Laut Schatzungen der OECD wird der weltvigithteinlagen in bis zu 100 monatlichen Ratedie Anleger auszuschitten, sondern in insgesamt
kumulierte Infrastrukturbedarf bis 2030 auf tbeahlen kdnnen, geht die Fondsgesellschaft dadesi Investitionszyklen neu anzulegen. Ab 01.01.2029,
65 Billionen USD ansteigen. Daher stehen Infias, dass institutionelle Zielfondssi.17,5 Mio. dem Beginn der Liquidationserdffnung, werden
strukturinvestments immer starker im Fok&JR innerhalb der Beitrittsphase durch sie d@ickzahlungen der institutionellen Immobilien-
institutioneller Investoren. Attraktiv ist diese Ameichnet werden kénnen. Dem geschéaftsfihrdrew. Infrastrukturzielfonds an die Anleger aus-
lageklasse unter anderem wegen der stabilen ded Gesellschafter bleibt es unbenommen, deschittet und nicht wieder angelegt.
konjunkturresistenten Cash ows, einer gering&esellschaft am Ende der Beitrittsphase auch
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2.6 2.8

Die Zielgruppe | Profil des
typischen Anlegers

Verwahrstelle

missen durch 100 EUR ohne Rest teilbar sein.

Mit Leistung der P ichteinlage hat der Anleger
ferner einen Ausgabeaufschladgvi. 5% der

Die Caceis Bank Deutschland GmbH ist gézeichneten P ichteinlage (%0 zusammen
Das Beteiligungsangebot richtet sich an Anlegéerwahrstelle der Fondsgesellschaft beauftragit der Einmaleinlage, im voranstehenden Beispiel

die ihre Beteiligung im Privatvermdgen haltefmachfolgend auch ,Verwahrstelle”).

diese nicht fremd nanzieren und die — auch vor

dem Hintergrund ihrer Vermdgensverhaltnisse —
bereit sind, eine mittel- bis langfristige unter2.9
nehmerische Beteiligung als mittelbarer Gesell-

fur die Mindestp ichteinlage also entsprechend
250 EUR, zu entrichten. Die P ichteinlage ist mit
folgenden Zahlungsmodalitdten zu erbringen:
mind. 5@ der P ichteinlage zahlbar als Einmal-

einlage zu Beginn, weiteré&®b0er P ichteinlage

schafter einer Kommanditgesellschaft einzugehElﬂtgegennahme der
die mit unternehmerischen Risiken fiir den Anle&eitrittserklérung gen. Der Mindestbetrag einer Rate betragt dabei
verbunden ist. Dabei muss der Anleger beriick- 25 EUR. Die Schlussrate darf abweichen.
sichtigen, dass die Rick Usse auf das eingesef2ie Beitrittserklarung wird von der DF Deutsche

Kapital hinsichtlich der HOhe des Betrags ufthance Trust GmbH, Ridlerstr. 33, 80339 Muncbee, Direktkommanditisten und Treugeber sind
des Zeitpunkts ungewiss sind. Das Beteiligungts Treuhandkommanditistin entgegengenommegemal Gesellschaftsvertrag 8§ 6, 12 und 13 am
angebot richtet sich an Interessenten, die nicher Beitritt eines Anlegers (Treugebers) karsrmdgen und Ergebnis der Gesellschaft beteiligt.
auf Einkunfte aus der Anlage angewiesen sind umaximal bis zum Ablauf des 30.06.2016 erfolgen

die keine Rickzahlung des Anlagebetrags in eip&eichnungsschluss”), wobei fir die Fristwahrung

Summe zu einem bestimmten Zeitpunkt erwartelas Datum auf dem Zeichnungsschein mag:11

Der mit diesem Beteiligungsangebot angesp@eblich ist. Ist das maximale Platzierungsvolumen

chene Anleger muss bereit und wirtschaftlich irH.v. 100 Mio. EUR erreicht, wird die Treuhar{ﬂaftung |Weitere

der Lage sein, den Totalverlust der Beteiligltimmmanditistin keine weiteren Angebote der AheiStungen der Anleger

nebst Ausgabeaufschlag ohne wesentliche Foltgger annehmen. Ab einem Platzierungsvolumen

fur seine wirtschaftliche Situation hinzunehmewon 35 Mio. EUR kann der Komplementér tUberdie Zahlungsverp ichtung aus der Beteiligung be-
(siehe hierzu ausfihrlich Kapitel C. 3.2 ,Dierzeitige SchlieRung entscheiden. schrankt sich auf die Hohe der P ichteinlage zzgl.
wesentlichen tatsachlichen und rechtlichen Ausgabeaufschlag. Eine Nachschussp icht besteht
Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung an nicht. Der Anleger hat gegentiber der Fondsgesell-
der Fondsgesellschaft”, Seite 20 ff.). 2.10 schaft keine Uber die Leistung der von ihm auf der
Beitrittserklarung festgelegten P ichteinlage zzgl.
Ausgabeaufschlag hinausgehenden Zahlungsver-
p ichtungen, sobald die P ichteinlage geleistet
und solange diese nicht zurlickgezahlt wurde.

zahlbar in bis zu 100 monatlichen Ratenzahlun-

Einzahlung der Pflicht-
2.7 einlage | Pflichten

des Anlegers | Ergebnis-
Kapitalverwaltungs- beteiligung des Anlegers
gesel Ischaft Die Haftung des Anlegers (als Treugeber) gegen-
Die Anleger verp ichten sich in der Beitrittserkldtber Dritten, ¢h. Glaubigern des PORTFOLIO
Die Verwaltung der Fondgesellschaft (u. a. Anlegeng zum Abschluss eines Treuhandvertrags Fund |, entspricht den fur Kommanditisten gel-
Portfolio- und Fondsverwaltung, Risikomanagder Treuhandkommanditistin und zur Leistung denden Grundséatzen. Danach haftet der Anleger
ment sowie Vertrieb) erfolgt durch die DF Deutséh&hteinlage, die dem Kapitalkonto | (Buchung deritten gegenuber maximal anteilig in Hohe der
Finance Investment GmbH (nachfolgend augézeichneten und geleisteten P ichteinlage ohm&f ihn entfallenden im Handelsregister ein-
.Kapitalverwaltungsgesellschaft”) als extermaisgabeaufschlag) des Anlegers gutgeschriegetragenen Hafteinlage. Diese betragt fur die
Kapitalverwaltungsgesellschaft. wird (siehe § 6 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrdgephandkommanditistin 1.000 EUR und wird

und die mindestens 5.000 EUR (Mindestp ichdurch den Beitritt von Anlegern nicht erhoht.

einlage) betragen soll. Hohere Anlagebetrdgigr Anleger, die indirekt als Treugeber beteiligt




sind, bedeutet dies, dass sie zusammen mit @esellschafter kann nur aus wichtigem Grugdsellschaft (beispielsweise eine deutsche GmbH)
Treuhandkommanditistin Dritten gegentber mwor dem 31.12.2028 vorzeitig aul3erordentliefolgt, ist zunachst auf die Einkiinfte abzustellen,
mit insgesamt 1.000 EUR haften. Bei einem Gekéfidigen. Dabei wird das Auseinandersetzunggiche der PORTFOLIO Fund | von dieser Kapital-
schaftskapital von plangemaf 35 Mio. EUR betgighaben fiir einen wahrend des Geschéftgesellschaft erzielt. Soweit die Zielfonds un-
die Haftung eines Anlegers, der sich mit 5.000 EA¥iRes ausscheidenden Gesellschafter auf denndittelbar oder (Uber steuerlich transparente
beteiligt hat, also weniger als 1 EUR. Nach @®rember des vorangegangenen Geschéftsjaesellschaften (oder dem AulRensteuergesetz
Regelungen des Treuhandvertrags hat der Anlegenittelt. Das Auseinandersetzungsguthaben ustterliegenden Gesellschaften) gehalten werden,
die Treuhandkommanditistin in Hohe der auf idem ausscheidenden Gesellschafter grundséataheinden die Einkilnfte der institutionellen Ziel-
entfallenden Hafteinlage im Innenverhaltnis frei finf gleichen Jahresraten auszuzahlen — domds auf Ebene des PORTFOLIO Fund | erfasst.
zustellen. Allerdings ist eine personliche Haftiergte Rate spatestens bis zum Ende des auf 8eweit die Einkiinfte Kapitalertrage in Form von
des Anlegers géanzlich ausgeschlossen, soBalthunkt des Ausscheidens folgenden Geschéfisddenden und Gewinne aus der Verauf3erung

die Einlage in Hohe der auf ihn entfallendgahres. von Kapitalgesellschaftsanteilen einschlieRen,
Hafteinlage tatsachlich an den PORTFOLIO Fund | kénnen diese bei naturlichen Personen auf An-
geleistet ist. Allenfalls infolge von Auszahlungen, legerebene unter bestimmten Voraussetzungen
die zu einem stark geminderten oder negatinn].3 dem Teileinkunfteverfahren unterliegen (siehe
Kapitalkonto fuhren, kann die Haftung wieder dazu Kapitel J. ,Kurzangaben Uber die fir die
au eben, hinsichtlich Glaubigern der ceselischSteuerliche Behandlung Anleger bedeutsamen Steuervorschriften”, Seite
jedoch nur bis zur Hohe der gesamten Haft- 107 ff.). Insofern gilt: 20 solcher Dividenden
einlage von 1.000 EUR (dach obigem Beispiel:Die Anbieterin geht davon aus, dass der PORTRIEIO VerauRerungsgewinne bleiben steuerfrei,
Haftung unter 1 EUR). Fund | steuerlich als eine Personen-Investitiof% der Ausschittungen unterliegen der Ein-

gesellschaft einzuordnen ist, die aufgrund ihdeommensteuer mit dem individuellen Steuersatz
Bei direkt beteiligten Kommanditisten betrégt djewerblichen Pragung gewerbesteuerp ichtig istes jeweiligen privaten Anlegers von bis zu
Hafteinlage % ihrer gezeichneten Einlage. B&ine von der konzeptionellen Ausgangsposit®n47%%6 (einschliellich Solidaritdtszuschlag), die
einer BeteiligungH.v. 5.000 EUR betragt dieabweichende Quali zierung der Einkiinfte duréinkommensteuerbelastung kann daher insoweit
Hafteinlage demnach 50 EUR. Dies gilt auchdi& Finanzbehdrden wirdd.R. zu anderen bis zu 28,48% betragen.
Auszahlungen im Rahmen des AusscheidensSteserzahlungen der Anleger fiihren. Der Anleger
Anlegers aus der Fondsgesellschaft oder ihrer Licauiin sich jedoch bei Vorliegen der tbrigen V8efern die Voraussetzungen fir die Anwendbar-
dation. Zu den Einzelheiten siehe hierzu KapiteluSsetzungen die Gewerbesteuer zum groRekeit des Teileinklinfteverfahrens nicht vorliegen,
3.2 ,Die wesentlichen, tatsachlichen und rechieil auf seine Einkommensteuer anrechnen lasgaterliegen diese Einkiinfte wie auch andere
lichen Risiken im Zusammenhang mit der Betdtlitr detailliertere steuerliche Ausfihrungen wikdnkiinfte in voller Hohe der Einkommensteuer
gung an der Fondsgesellschaft”, Seite 20 ff. auf Kapitel J. ,Kurzangaben Uber die fur died dem Solidaritédtszuschlag. Gegebenenfalls fallt
Anleger bedeutsamen Steuervorschriften”, Seitelem Kirchensteuer an. Es ist beabsichtigt, bei
Einzelheiten bezuglich weiterer Leistungen, die H0¥ ff., verwiesen. der Entscheidung tber Investitionen in die institu-
fallen kénnen, sind in Kapitel I. ,Rechtliche Grund- tionellen Zielfonds unter anderem zu beriick-
lagen der Beteiligung”, Seite 97 ff., beschriebemderPORTFOLIO Fund | ist eine Investmentkomramtitigen, in welchem Umfang die Zielfonds
ditgesellschaft und als solche nicht einkommedie Erzielung von Dividenden oder VeraulRRerungs-
steuerp ichtig. Die Einkommensteuer sowie dgewinnen anstreben.

2.12 Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls die

Kirchensteuer sind anteilig von den einzelnen Aleder Anleger muss die ihm von dem PORTFOLIO
MOgIIChkelt der legern nach individuellen MaRstében zu tragdfund | zugewiesenen laufenden steuerp ichtigen
auflierordentlichen Aufgrund des vorliegenden Konzepts und deinkiinfte aus Gewerbebetrieb grundsatzlich im
Vorzeitigen Kundlgung geplanten Investitionen kénnen ®@RTFOLIO Jahr der Vereinnahmung durch den PORTFOLIO

Fund | aus unterschiedlichen Quellen Einklrfiend | mit seinem individuellen Einkommensteuer-
Die ordentliche Kiindigung der Beteiligung aoiel3en. Soweit die Anlage in Zielfonds Ubsatz zzgl. Solidaritdtszuschlag sowie gegebenen-
dem PORTFOLIO Fund | ist ausgeschlosseneii@ngegebenenfalls zwischengeschaltete Kapifalls der Kirchensteuer versteuern. Demgeman
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B. Beteiligungsangebot im Uberblick

18

sind diese Einkiinfte in der Steuererklarung jedésv. 2,446 (inkl. USt.) des Transaktionsgegeg-.17

Anlegers zu beriicksichtigen. Dies gilt unabhangigrtes vor (Nettokaufpreis bei Ankaufen bzw.

davon, ob die zugewiesenen Einkiinfte tatsachlifgichnungsbetrag bei Neuzeichnungen von 'Angebotsvo rbehalte

an den Anleger ausgezahlt wurden. stitutionellen Zielfonds). Werden Vermdgensge-
genstande nach den Anlagebedingungen § 1 Dieser Verkaufsprospekt stellt wirtschaftliche und
1 bis 4 verauRert, so erhélt die KVG eine Transaéuerliche Auswirkungen einer Beteiligung an der

2.14 tionsgebihr in Hohe von bis z®d (inkl. USt.) Fondsgesellschaft typisierend dar, dhne auf

. des Transaktionsgegenwertes. Die Transaktiond@ge-individuelle Situation eines Anlegers Bezug

Ubertragbarkeit I buhr fallt auch an, wenn die KVG die Zeichnuag, nehmen. Fir die individuelle Beurteilung der

stark eingeschrénkte den Erwerb oder die VerduRerung fiir Rechnulgswirkungen der Anlage ist es erforderlich, dass

Handelbarkeit einer Zwischengesellschaft tatigt, an welcher digr Anleger liber entsprechende Fachkompetenz
PORTFOLIO Fund | beteiligt ist. verflgt oder fachkundige Beratung unabhéangiger

Da kein etablierter Zweitmarkt fiir Beteiligungen Dritter einholt. Der Inhalt des Verkaufsprospektes

an geschlossenen alternativen Investmentfondge laufende Vergiitung und Kosten fur die Vérerticksichtigt nur die aus Sicht der Anbieterin
existiert, der Personenkreis, an den die Beteiligumdrstelle (H.v. 0,095% pa. inkl. Umsatzsteuer bekannten und erkennbaren Sachverhalte bis zum
Ubertragen werden kann, begrenzt ist, die Ubdes durchschnittlichen Nettoinventarwertes d&eitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospektes.
tragung nur einmal jahrlich erfolgen kann un&ondsgesellschaft) und die sonstigen Nebenkosténh Ausnahme der gesetzlichen Verp ichtungen
der Zustimmung der Komplementarin und gegend Aufwendungen der Vermdgensanlage fallemaur Veroffentlichung erganzender Angaben werden
benenfalls der Treuhandkommanditistin bedaaf) Beginn der Beitrittsphase an. weder die Fondsgesellschaft noch Dritte die
ist voraussichtlich eine VerauBerung wahrend der Angaben in diesem Verkaufsprospekt nachtraglich
Laufzeit der Beteiligung nicht oder nicht zu eineldach der Beitrittsphase fallen weitere laufenaddtualisieren oder an Veranderungen und neue
angemessenen Preis moglich. Vor der VerauRehergitungen an: Die Vergutungen an die Kapatsachen anpassen.
und Ubertragung sollten die steuerlichen Kongeiverwaltungsgesellschaft, die Komplementérin
quenzen mit dem personlichen Steuerberai@ersonlich haftender Gesellschafter) und die
erortert werden. Deswegen eignet sich das Betditleuhandkommanditistin, welche sich auf insge-
gungsangebot nicht zur Anlage von Mitteln, Gbsamt bis zu 3,20 pa. (inkl. Umsatzsteuer) des
die wahrend der Dauer der Beteiligung verfudtirchschnittlichen Nettoinventarwertes belaufen.
werden soll. Die sonstigen Nebenkosten und Aufwendungen

der Vermogensanlage werden auf Basis der tat-

sachlichen Aufwendungen berechnet.

2.15

Die fondsabh&dngigen Kosten 216
(inkl. Initialkosten
und Ausgabeaufschlag) Prognostizierte

Auszahlungen
Die Summe der Initialkosten und des Ausgabeauf-
schlags (%) betragt insgesamt 1 24{nkl. USt.) Bis zum Beginn der Liquidationsphase werden
des Ausgabepreises (gezeichnete P ichteinladriickzahlungen der institutionellen Immobilien-
zzgl. Ausgabeaufschlag) und wird unmittelband Infrastrukturfonds wieder angelegt, Aus-
nach Einzahlung der gezeichneten P ichteinlagehlungen an die Anleger erfolgen zum Ende der
und Ablauf einer etwaigen Widerrufsfrist fallid.aufzeit.
Der Investitions- und Finanzierungsplan (siehe
Kapitel G., Seite 75) der Fondsgesellschaft sieht
als weitere Kosten die Transaktionsvergitung
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c. Risiken der beteiligung

3.1 Informationen aus diesem Verkaufsprospekt nitt@rangezogen werden kénnen. Dabei besteht das

ausnahmslos beantwortet werden kdnnen. AuRlsiko, dass die kinftige Entwicklung von den
RISIkOprOfII der kénnen verschiedene Risiken bei dem einzelhitorischen Werten erheblich negativ abweichen
Fondsgesellschaft Anleger verstarkt bzw. in Kombination auftretekinnte, was sich negativ auf die Auszahlungen an
(Port olio Fund |) Dies hangt von der personlichen Situation ddi Anleger auswirkt.

einzelnen Anlegers ab. Die Kapitalverwaltungs-
Nachfolgend werden die wesentlichen, tatsacpesellschaft emp ehlt dem Anleger daher, sichim vorliegenden Verkaufsprospekt werden auch
lichen und rechtlichen Risiken im Zusammenmusatzlich zu den Informationen in diesem Vekngaben von externen Dritten wiedergegeben.
hang mit der Beteiligung an der Fondsgesellschedtifsprospekt — kompetent beraten zu lassen. Biee inhaltliche Uberpriifung dieser Angaben auf
einschlieBlich der mit einer Fremd nanzierungntscheidung, in eine geschlossene Investmehte Richtigkeit ist den Prospektverantwortlichen
einhergehenden Risiken beschrieben, die mit kiemmanditgesellschaft zu investieren, beinhalteder der Fondsgesellschaft vielfach nicht mdglich.
Beteiligung des Anlegers an dem PORTFOLIOétaebliche Risiken. Im Unterschied zu herkOmEs ist nicht auszuschlie3en, dass die von externen
| verbunden sein kénnen. Diese sind typisch ficghen Geldanlagen,Bz.einem Sparbuch oderDritten Glbernommenen und im Verkaufsprospekt
unternehmerische Beteiligungen an geschlosseparer Festgeldanlage, ielRen dem Anleger we#errekt wiedergegebenen Aussagen und Angaben
alternativen Investmentfonds. feste Zinsertrage zu, noch besteht die Sicherhigihaltlich unrichtig, unvollstandig oder aus ihrem

dass die eingezahlten Betrage nach Beendig@B8arhzusammenhang herausgeldst und dadurch
Zukiinftige nachteilige Anderungen und Entwicker Beteiligung bis zu einem gewissen Betragssverstandlich oder sogar irrefiihrend sind. Eine
lungen der wirtschaftlichen, politischen, rechturiickgezahlt werden kdnnen. Es besteht deraftung der externen Dritten, deren Aussagen und
lichen und steuerlichen Rahmenbedingunggemald keine Einlagensicherung. Dle in dieskngaben Gbernommen wurden, ist nicht in jedem
koénnen die Ertragslage und damit die Werthaltigerkaufsprospekt enthaltenen zukunftsbezogertaal oder nur mit Einschrankungen gegeben. Dies
keit der Beteiligung an der FondsgesellschAfissagen und Angaben zu zukinftigen Entwidann den Anleger zu einer Kaufentscheidung hin-
negativ beein ussen. Diese Risiken kdnnen in tlergen beruhen auf einer Reihe von Annahmsichtlich der Beteiligung an dem PORTFOLIO Fund
vorliegenden Fondskonzeption nicht ausgend Erfahrungswerten. Es ist nicht auszuschlleverleiten, die er moglicherweise sonst nicht
schlossen werden. Demnach kann keine Garafdga, dass die den zukunftshezogenen Aussagetnoffen hétte.
Ubernommen werden, dass die Anlageziele degrunde gelegten Annahmen sich spater als
Fondsgesellschaft erfiillt werden. unzutreffend erweisen. Kinftige Ereignisse und

Entwicklungen lassen sich nur schwer im Vorai?
DerPORTFOLIO Fund | plant tiber sein Dachfor@sschatzen und werden durch Faktoren beein-
konzept, seine Investitionen in mehrere bérsensst, die nicht vollstandig beriicksichtigt wurdeDie wesentlichen tatsach-
unabhangige institutionelle Zielfonds (nachfolgendler sich der Kontrolle durch die FondsgesdiChen und rechtlichen

auch ,Zielfonds” genannt) zu streuen, welclsehaft oder sonstige Beteiligte entziehen. Risiken im Zusammenhang
ihrerseits wiederum durch Immobilien- und Infra- mit der Beteil I?ung an
strukturinvestments, immobilien- und infrastrukbie Ertrage aus den institutionellen Zielfon@er Fondsgese Ischaft

turdhnliche Investments oder Investments ntieriicksichtigen verschiedene Variabld, z.

Bezug zum Immobilien- bzw. Infrastruktursektor ationsrate, Zinsséatze von Darlehen und.2.1

diversi ziert sind. Kommt es zu einer Kumulanschlussfinanzierungen, Guthabenzinssatze,

tion von wirtschaftlichen Misserfolgen, kann audviietentwicklung, KosterBzfiir die Instandhal- Risiken aus der Investitions-

eine Zahlungsunfahigkeit des PORTFOLIO Furidrig-und die angenommenen Verkaufspreise Lﬁﬁ!’tigkeit der Fondsgesellschaft

insbesondere in der Anfangszeit — nicht ausgeeitpunkte der Investments. Die zugrunde geleg-

schlossen werden. ten absoluten GroRRen dieser Variablen basieBar PORTFOLIO Fund | bietet Interessenten die
auf Schatzungen, denen unter anderem durckitdglichkeit, tiber ein Fondskonzept diversi ziert

Mit diesem Verkaufsprospekt wird eine Vielzabhnittliche historische Werte der wirtschaftn die Asset-Klassen Immobilien und Infra-

unterschiedlicher Interessenten angesprochen. liiiven Entwicklung zugrunde liegen. Es wird daairuktur zu investieren. Aus dieser Investitions-

jeden einzelnen Anleger kénnen sich unterschiedisgegangen, dass diese Werte im Rahmen edgggkeit erwachsen Risiken, welche im Folgenden

liche Fragen ergeben, die wahrscheinlich mit deangzeitbetrachtung auch zukinftig als Indikatbeschrieben sind.
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Blind Pool-Risiko reichend attraktive Angebote vorhanden, kann dkanagement- und

Fondsgesellschaft nicht in dem geplanten UmfaBghlUsselpersonenrisiko
Die der Vermodgensanlage zugrundeliegendrestieren und damit nicht ihr Risiko auf meh-
Investitionen stehen zum Zeitpunkt der Prospelare institutionelle Zielfonds und deren Invesber PORTFOLIO Fund | ist im Hinblick auf die
aufstellung noch nicht fest, so dass das Beteitients wie vorgesehen aufteilen. Hieraus resultiéaswahl der Investitionen auf die DF Deutsche
gungsangebotein sogenanntes Blind Pool-Konzapt erhohtes Portfolio-Risiko, das nachteilig@nance Investment GmbH als Kapitalver-
darstellt. Die endglltigen Investitionsentschéiuswirkungen auf die Rick Usse an die Anlegealtungsgesellschaft und im Hinblick auf das
dungen trifft die Kapitalverwaltungsgesellschgtils Direktkommanditisten oder Treugeber) @&gebnis der Investitionen und deren Verwaltung
desPORTFOLIO Fund | nach MaRRgabe der AnRQ&TFOLIO Fund | haben und gegebenenfabsifalas Management der institutionellen Zielfonds
strategie und -politik der Fondsgesellschaginem Totalverlust der Beteiligung nebst Ausgabrgewiesen. Ein Wechsel des Managements oder

insbesondere der Anlagebedingungen, abgedrackschlag fuhren kann. Fehler des Managements kénnen mit nachteiligen
als Anlage | zu diesem Verkaufsprospekt, des Folgen fir die Wertentwicklung der Zielfonds
Gesellschaftsvertrages, abgedruckt als ArAehrstdckige Beteiligungsstruktur und damit auch fiir den Wert der Beteiligung des

ge Il zu diesem Verkaufsprospekt, sowie der in Anlegers an dem PORTFOLIO Fund | verbunden sein.

diesem Verkaufsprospekt dargelegten KriteriearPORTFOLIO Fund | plant, seine Investitideienhohes Managementrisiko besteht hinsichtlich
Aufgrund konzeptionell vorgesehener mehrenerdie institutionellen Zielfonds auch (mittelbader Verwaltung des Vermdgens der Fondsgesell-
Investitionsphasen (-zyklen) Uber einen langetdrer eine zwischengeschaltete Kapitalgesellsctsafihaft durch die DF Deutsche Finance Investment
Zeitraum lassen sich unterschiedlichste Faktoberspielsweise Uber eine noch zu grinden@enbH als Kapitalverwaltungsgesellschaft. Fallt
in der Zukunft zum jetzigen Zeitpunkt nicht al*ORTFOLIO 1 Investitions GmbH, zu tatigendidse als Kapitalverwaltungsgesellschaft teilweise
schatzen. Anteile an den institutionellen Zielfonds erwirtider ganz aus oder verschlechtert sich die Quali-
Die Zielfonds selbst nutzen ihrerseits gegebentit-der Verwaltungsleistungen, etwa durch perso-
Die ersten Investitionsentscheidungen werdiatis Objektgesellschaften, um ihre Investmentsle Veréanderungen, kann dies zu erheblichen
plangeméal bereits wahrend der Beitrittsphagae, tatigen. Die Anleger des PORTFOLIO Fudewinneinbuf3en bis hin zu erheblichen Verlusten
jedoch erst nach Erreichen eines gezeichneigmd damit gegebenenfalls nur mittelbar apei den Investitionen fiihren, sofern nicht zeitnah
Gesellschaftskapitals von mindestens 3 Miem jeweiligen Zielfonds beteiligt. Durch eig@ali zierter Ersatz gefunden werden kann.
EUR (ggf. unter Ausnutzung der Platzierungsehrstockige Beteiligungsstruktur kdnnen die in
garantie) vollzogen. Das Risiko eines Blind Pd@sem Abschnitt beschriebenen Risiken @ufch kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Konzepts besteht darin, dass zu dem Zeitpunktdrschiedenen Beteiligungsebenen auftreten. dzh Entscheidungen der Geschéftsfuhrung spater
dem das Investitionskapital zur Verfigung stehtyischengeschaltete Kapitalgesellschaften gegks-falsch herausstellen kénnen. Fur den Anleger
moglicherweise keine attraktiven Angebote vieenenfalls im Ausland ihren Sitz haben kdnnéestehen Uber die Gesellschafterversammlung
institutionellen Zielfonds vorhanden sind urkbnnen auch Auslandsrisiken einschlagig seur sehr eingeschrankte Mdoglichkeiten, auf die
deshalb das Kapital entweder in andere insti{siehe hierzu auch ,Rechtsrisiken im Auslan@gschaftsfihrung der Fondsgesellschaft Ein uss
tionelle Zielfonds mit hoherem Risikopro | odénsbesondere kdnnen sich Risiken bei dem Rick-nehmen. Es besteht daher das Risiko, dass
mit schlechterer Performance oder erst zu eingansfer der Zielfondsertrage nach Deutschladdrch die Geschéaftsfiihrung der Fondsgesellschaft
spateren Zeitpunkt investiert wird. Dartiber hinaeslisieren — wie etwa Devisentransferbeschrémtscheidungen getroffen werden, mit denen der
kénnte die Investition in andere Zielfonds odarngen oder Ausfuhrverbote aus dem Land,Anleger im Einzelfall nicht einverstanden ist. Da
eine spatere Investition gegebenenfalls ndem die Zielfonds Investitionen tatigen (bzw. dire Grindungsgesellschafter bzw. die geschafts-
auf Grundlage eines Gesellschafterbeschlustas Land, in dem die Objektgesellschaft ihféhrende Komplementarin keinem Wettbewerbs-
erfolgen. Sitz hat). Auch kann nicht ausgeschlossen werdembot unterliegen, sind zudem Interessenkon ikte
dass sich Risiken durch eine mehrstockige Betéht auszuschlieRen.
Das im Rahmen eines Blind Pools besteheliglengsstruktur vergré3ern oder kumulieren. Dies
Diversi kationsrisiko kann aufgrund regulatorkann nachteilige Auswirkungen auf die Rick GsE&e Kontrolle Uber Schllisselpersonen, die im
scher Einschréankungen, beispielsweise durchae-die Anleger haben und gegebenenfalls Rahmen der Immobilienprojekte auf Ebene der
schrankungen des Wahrungsrisikos, noch verstéinkém Totalverlust der Beteiligung nebst Ausgalmsstitutionellen Zielfonds tatig sind, ist fir den
werden. Sind in der Investitionsphase nicht aasHschlag fihren. Anleger Uberhaupt nicht mdoglich. Zudem kann
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hinsichtlich der einzelnen Zielfonds nicht auslem Management der Zielfonds oder zu erwdrisiken beim Eigentumsibergang
geschlossen werden, dass einzelne fur diese Ziehden vorgelegten Informationsunterlagen und
fonds tatige Personen ihre Integritét gegenubAnalysen basiert. Der von der Kapitalverwaltun&ssiken auf Ebene der Zielfonds im Zusammenhang
ihren Gesellschaftern und Kunden verlieren ugédsellschaft durchgefiihrte Auswahlprozess zielit dem Eigentumserwerb oder der Eigentums-
dadurch dem PORTFOLIO Fund | erhebliche maufe-eine detaillierte objektive wirtschaftlichdjbertragung kénnen sich mittelbar auch auf die
tare Einbul3en entstehen. rechtliche und steuerliche Uberpriifung der Amvrtschaftliche Werthaltigkeit der Beteiligung an
gaben und Unterlagen der institutionelledlemPORTFOLIO Fund | und auf die Ertrage des
Dieses Managementrisiko kann nachteilige AZselfonds und der von ihnen verfolgten InvesRORTFOLIO Fund | auswirken. Bei der Abwicklung
wirkungen auf die Rick Usse an die Anlegenentaktivitdten ab. Es kann aber im Einzelfadin Kaufvertragen tber Investments der Zielfonds
(als Direktkommanditisten oder Treugeber) désht ausgeschlossen werden, dass bei eibesteht das Risiko, dass abgeschlossene Kauf- oder
PORTFOLIO Fund | haben und gegebenenfalfnikaufsprifung bzw. Beteiligungspriifung einzelsenstige Erwerbsvertrage nicht vollzogen werden
einem Totalverlust der Beteiligung nebst Ausgabelevante Umstande nicht in vollem Umfang band die institutionellen Zielfonds deshalb gege-
aufschlag fuhren. riicksichtigt werden oder sich erst durch Prifungsenenfalls kein Eigentum an dem Immobilien-
prozesse spater zeigen. Falsche oder fehlerhaftestment, der Beteiligung oder dem sonstigen
Der Verlust von Schliisselpersonal oder mensketiermationen kénnen das Ergebnis des PORTFBEXwWerbsgegenstand erwerben kdnnen. In diesem
liches Versagen, insbesondere innerhalb @end | negativ beein ussen. Davon unabh&ndigsammenhang besteht im Fall der Rickab-
Geschaftsfuhrung der Kapitalverwaltungsgéihren auch die Zielfonds selbst vor ihren Inwvicklung von Vertragen fiir die Zielfonds oder
sellschaft, kann die vorgenannten Risiken weitesstments d.R. eine technische, rechtliche un@eteiligungsgesellschaften das Risiko, die bereits
erhdhen. steuerliche Ankaufspriifung (Due Diligence) durebrauslagten  Transaktionskosten tragen zu
um sie auf Wirtschaftlichkeit und Risiken zmiissen. Ferner kann sich der Nichtvollzug des
Die Komplementérin kann nicht nur bei demmtersuchen. Sowohl bei der Durchfihrung desuf- oder sonstigen Erwerbsvertrags negativ
PORTFOLIO Fund | als personlich haftende ABewahlprozesses durch den PORTFOLIO Fauafl étwaige Prognosen auswirken, da es in
sellschafterin fungieren, sondern zukinftig auets auch bei der Due Diligence durch die Zielfomtiésprechendem Umfang an eingeplanten Miet-
bei anderen Gesellschaften der Deutsche Findmesteht das Risiko, dass bestimmte Sachverhatter sonstigen Ertragen aus dem fehlgeschla-
Group. Es ist méglich, dass Haftungsrisiken aitht erkannt und/oder Risiken falsch bewegenen Investment fehlt. Bei Kaufen kann die
den anderen Fonds zur Insolvenz der geschéafet-werden (B. technische Mangel, Mangel vorerzogerte Abwicklung auf3erdem zu Kosten fir
fuhrenden Komplementarin fiihren, was mittelb&ertragen, grundbuchrechtliche, subventionsrectite Bereitstellung oder die Riickabwicklung von
zur Au 6sung des PORTFOLIO Fund | fihren kéeime oder vergaberechtliche Mangel). Insbesondsweaigen Darlehensvertragen fiihren. Die Kosten
falls nicht ein anderer Komplementér ersatzwelsei der Prifung von offentlichen Registern odetiissten in diesem Fall aus der Liquiditatsreserve
in die Gesellschaft eintritt. Dieses SchlisselperGoundbiichern auf Lasten und Beschrankungder Zielfonds aufgebracht werden. AuRerdem
nenrisiko kann nachteilige Auswirkungen auf diesteht fir Zielfonds das Risiko, dass kaufpreigirde das Eigenkapital bis zur verspateten
Ruck Usse an die Anleger (als Direktkommandilevante Lasten und Beschréankungen nidBifillung des Geschaftes gebunden. Diese Aus-
tisten oder Treugeber) des PORTFOLIO Fund | kaékeamt oder bei der Kaufpreis ndung nicht arfélle kdnnen sich negativ auf die Rick lisse aus
und zu einem Totalverlust der Beteiligung nelyggmessen beriicksichtigt wurden. Darliber hinalen Zielfonds und damit auch auf die Ertrage

Ausgabeaufschlag fuhren. konnen auch bei Ankaufprifungen, die nicht zund Auszahlungen des PORTFOLIO Fund | an die
einer Investition flhren, Kosten anfallen, die dénleger auswirken.
Einschrankungen | Risiken bei PORTFOLIO Fund | bzw. der jeweilige Zielfonds zu

der Ankaufsprifung (Due Diligence) tragen hat. Es kann nicht ausgeschlossen werddidiglicherweise nur eingeschrankte
dass im Fall eines vorzeitigen Abbruchs oder eimformationen tber die institutionellen
Vor der Vornahme einer Investition in einen Zi&hlgeschlagenen Priifung gegebenenfalls sogaelfonds
fonds fihrt die Kapitalverwaltungsgesellscha@trafzahlungen fallig werden. Dies kann einen
eine sog. Ankaufspriifung (Due Diligence) durerheblichen Einuss auf die Werthaltigkeit déder Umfang der Informationen B. Ziber das
Die Auswahl der einzelnen institutionellen Zielurch denPORTFOLIO Fund | (unmittelbar odithresergebnis der jeweiligen Zielfonds — welche
fonds erfolgt dabei anhand eines stringentemittelbar) getéatigten Investitionen haben under PORTFOLIO Fund | seinen Anlegern zur Ver-
Auswahlprozesses, der insbesondere auf den s@mit die Riick Usse an die Anleger mindern. fligung stellen darf, kann beschrankt sein. Eine
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solche Beschrankung kann sich aus Vertrauligthnische Anlagen aufgrund von Defekten aierner konnen bei Ablauf der Darlehenslaufzeiten
keitsverp ichtungen ergeben. Derart vertrauli¢hllen und erforderliche Reparaturen mit hohefnschluss nanzierungen erforderlich werden.
zu behandelnde Informationen Uber die Zielforilssten verbunden sein bzw. dadurch Schad#as kann auch bei Zielinvestments erforderlich
wie beispielsweise die Gesellschaftsvertrage eestehen. werden, bei denen eine vorzeitige Verauf3erung zu-
Ubrigen Gesellschafter der Zielfonds, durfen in nachst geplant war, sich jedoch nicht erfolgreich
diesen Fallen durch den PORTFOLIO FundHires Realisierung von Betriebsrisiken odkrrchfiihren lie3, so dass Darlehen nicht zum ge-
Anleger in den Zielfonds nicht an Dritte, au@estandsrisiken kann zu Ertragsausféllen, plienten Zeitpunkt zuriickgeftihrt werden kénnen.
nicht an seine Gesellschafter, weitergegelsich negativ auf die Rick Usse aus den Zielforlds besteht das Risiko, dass solche Anschluss-
werden. Damit kdnnen sich die Anleger dmsswirken, bis hin zur Insolvenz eines Zielfondanzierungen ganzlich versagt werden oder
PORTFOLIO Fund | kein umfassendes Bild fiiinem. Bei einer Kumulation von Ausféllen vomr zu ungiinstigeren Konditionen zu erlangen
die Angelegenheiten der Zielfonds und dergielfonds kann eine Insolvenz des PORTFOLIOskhdinsoweit ist insbesondere auch zu beriick-
wirtschaftliche Entwicklung machen, so dass ki@cht ausgeschlossen werden. Dies kann zu eisartigen, dass es aufgrund zunehmender inter-
auch die Wirtschaftlichkeit (RSRTFOLIO Fund teilweisen Verlust des eingezahlten Kapitals desionaler Regulierungen im BankensekBr (z.
nur eingeschrankt beurteilen kdnnen und eiAalegers fihren. Siehe hierzu auch ,Insolvenz Basel 11l) unter Umstanden schwieriger werden

Entscheidung tber den Erwerb oder die VerauRmdsgesellschaft | keine Kapitalgarantie” wird, Fremd nanzierungen zu erhalten, bzw. dass
rung einer Beteiligung an dem PORTFOLIO Fund | Fremd nanzierungen unter Umstanden kunftig

nicht so treffen, wie sie sie unter Umstanden theiemd nanzierungsrisiken nur unter ungiinstigeren Bedingungen erhaltlich

vollstandiger Information getroffen hatten. auf Ebene der Fondsgesellschaft sein werden.

Betriebsrisiken | Bestandsrisiken Obwohl die Nutzung von Fremd nanzierung$dieraus konnen sich erhebliche negative Ab-

maoglichkeiten nicht zu ihrer Investitionsstrategigeichungen von den Annahmen ergeben, was
Die Fondsgesellschaft investiert Uber die Zig¢hort, ist die Fondsgesellschaft gemafl den Ao- einer Verminderung von Auszahlungen an
fonds mittelbar in Projekte bzw. Objekte ufajebedingungen berechtigt, Bankdarlehen in Hdlee Anleger fuhrt. Sollte der Kapitaldienst der
zwar sowohl in Entwicklungsprojekte wie augbn bis zu 3% des Verkehrswertes der in ddvestehenden Finanzierungen nicht geleistet
Bestandsobjekte. Damit werden indirekt RiGiesellschaft be ndlichen Vermdgensgegenstamderden kénnen — bspw. aufgrund von geringeren
ken im Zusammenhang mit dem Betrieb vafs Zwischen nanzierung fir Kapitalzusagen &rilésen aus Verduerungen von Zielfonds als
Immobilien-/Infrastruktur-Anlagen bzw. dermstitutionelle Zielfonds aufzunehmen, wenn dewartet — kann es zu auRerordentlichen Kundi-
Halten oder der Verwaltung eines Immobilien- bBedingungen marktiblich sind. gungen der Darlehen durch die nanzierende
Infrastrukturbestands eingegangen. Bank und ggf. zu Zwangsverwertungen von Beteili-

Es besteht das Risiko, dass eine unter den g&gen kommen.
Zielfonds tragen insbesondere neben dem Risigonten Umstanden gewiinschte Aufnahme von
der allgemeinen Verschlechterung der Konjunktsemdkapital durch Bankkredite nicht zustanbie allen Fallen kann es im Ergebnis zu erheb-
oder der jeweiligen Markt- und Standortentwickoemmt oder nur zu unginstigeren Konditiondithen nanziellen Einbu3en der Fondsgesellschaft
lung dauerhaft die Kosten der Instandhalturads angenommen erlangt werden kann. Eine wommen, insbesondere wenn sich Fremd nan-
und Revitalisierung der Anlagen (Instandureichende oder nur zu ungiinstigen Konditiongierungsrisiken auf Ebene der Fondsgesellschaft
haltungs- und Revitalisierungsrisiko), das RisWasfligbare Fremd nanzierung kann einen héhergleichzeitig bzw. kumulativ mit den nachfolgend
des Leerstands oder das Risiko, dass gerinBagenkapitaleinsatz der Fondsgesellschaft heschriebenen Fremdfinanzierungsrisiken auf
als prognostizierte Einnahrhkheten erzielt Folge haben und einer Beteiligung an instituti&bene der institutionellen Zielfonds realisieren.
werden (Vermietungsrisiko) bzw. dass vermetgilen Zielfonds in dem geplanten Umfang erf&ir den Anleger kann dies bis hin zum Totalverlust
konkurrierende Anlagen / Objekte / Leistungergégenstehen. Dies wiirde sich negativ auf deiner Beteiligung nebst Ausgabeaufschlag
einem Gebiet (geringere Nachfrage) angebaterszahlungen an die Anleger und die Werthaltfghren, wenn die Verwertungserldse nicht zur
werden. Darliber hinaus tragen Zielfonds allgeneit der Beteiligung an dem PORTFOLIO FuBdgleichung der Verbindlichkeiten ausreichen.
das Risiko des Untergangs, der Beschadigungausivirken. Bei Darlehen mit variablen Zinssatzen
der Verschlechterung der Immobilien (allgemeibesteht zudem das Risiko, dass sich die Zinsen
Objektrisiko) oder Anlagen. Des Weiteren konmegativ zu Lasten der Fondsgesellschaft entwickeln.
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Fremd nanzierungsrisiken auf Ebene  Hoheres Risiko von Rechtsstreitigkeitenanderen Gesellschaften der DF Deutsche Finance
der institutionellen Zielfonds durch komplexe Vertragswerke Holding AG erstatten, die nicht wie unter fremden
Dritten ausgehandelt werden. Aufgrund dieser
Es besteht Gber die Fremd nanzierungsrisiken &sf besteht ein erhohtes Risiko, dass es im Zusden-echtungen besteht trotz internem Risiko-
Ebene der Fondsgesellschaft hinaus auch das Risikohang mit dem Erwerb der institutionellemanagement das Risiko, dass die betreffenden
dass auch auf Ebene der Zielfonds die jeweilsZiglfonds, dem An- und Verkauf von ImmobiRersonen bei lhren Entscheidungen nicht alleine
die Investments vorgesehene Fremd nanzierulgn durch die Zielfonds oder dem sonstigen Hlie Belange der Fondsgesellschaft, sondern eigene
durch Bankkredite nicht zustande kommt odemrrbsgegenstand sowie deren Bewirtschaftungd/oder die Belange von wesentlichen Vertrags
nur zu wesentlich unglinstigeren Konditionen assler im Zusammenhang mit sonstigen Vertraggartnern, verbundenen Unternehmen oder der
angenommen erlangt werden kann. Eine unzu Rechtsstreitigkeiten kommt, die negatitéolding berticksichtigen oder sogar bevorzugen.
reichende oder nur zu ungunstigen Konditionéxuswirkungen auf die Ertragslage der Fond3araus konnen Interessenkon ikte oder wirt-
verfigbare Fremd nanzierung kann einen hohergasellschaft haben konnen. Dieses Risiko vgothaftliche Nachteile, die zu Lasten des Anlegers
Eigenkapitaleinsatz des betroffenen Zielfonds zuirch den Umstand verstarkt, dass der Geschaftder des AIF gehen kénnen, entstehen. Zudem
Folge haben und Investments in dem geplantgiigkeit der Fondsgesellschaft und der Zielfonids nicht auszuschlieRen, dass beauftragte Part-
Umfang entgegenstehen. Dadurch kdnnen letztlein  komplexes Vertragswerk zugrunde lieggr in ahnliche Investmentprogramme in diesem
die Ertrage des Zielfonds maRgeblich beein usgtiches eine Vielzahl von Rechten und P ichtéfarktsegment involviert sind. Interessenkon ikte,
werden, da die durch die Fremd nanzierung eder Parteien regelt. Durch Anwendung unteinsbesondere im Zusammenhang mit dem Erwerb
moglichte Hebelung des Ertrags ausbleibt. Fes@riedlicher Rechtsordnungen kénnen die Gestaln bzw. dem Handel mit den Zielinvestments,
kénnen bei Ablauf der Darlehenslaufzeiten Atong und Auslegung von Vertragen im Auslakénnen nicht ausgeschlossen werden. Es kann
schluss nanzierungen erforderlich werden. Diesdem mit hoheren Kosten, Zeitaufwand urzbispielsweise nicht ausgeschlossen werden, dass
kann auch bei Investments geschehen, bei deRathtsunsicherheit verbunden sein. Dies katia Kapitalverwaltungsgesellschaft plant, in einen
eine vorzeitige VerduRBerung zundchst geplasith durch Verzdgerungen oder Verringerunggielfonds mit mehreren von ihr verwalteten AIF's
war, sich jedoch nicht erfolgreich durchflhreder Auszahlungen auf die Anleger auswirkeau investieren, weil dieser besonders geeignet und
lie3. Es besteht das Risiko, dass solche Anschiigste hierzu auch ,Anlagetéatigkeit im Auslanidkrativ erscheint, aber unter Umstanden nur noch

nanzierungen ganzlich versagt werden odemd ,Rechtsrisiken im Ausland” ein begrenztes Zeichnungsvolumen besitzt, dann
nur zu unglnstigeren Konditionen zu erlangen muss sich die KVG ggf. fir einen anderen AlF ent-
sind, 2B. weil zusétzliches Eigenkapital oder zRisiko aus méglichen scheiden. In den vorgenannten Féllen besteht das
séatzliche Sicherheiten verlangt und nicht gestditeressenkon ikten Risiko, dass sich die Interessenkon ikte negativ auf
werden kénnen. Dies kann nanzielle Belastungen die Fondsgesellschaft auswirken und dementspre-

zur Folge haben und den Zielfonds zum Verk@i¢ DF Deutsche Finance Holding AG9itge00 chend die Auszahlungen an die Anleger negativ

von Investments — gegebenenfalls auch zu ein@wesellschafterin der Komplementéarin DF Deutsbkein usst werden.

unglnstigen Zeitpunkt und zu nachteiligefinance Managing GmbH, der externen Kapital-

Konditionen — zwingen. Hieraus konnen sielrwaltungsgesellschaft DF Deutsche FinafRechtsdnderungsrisiko |

erhebliche negative Abweichungen von démvestment GmbH, der TreuhandkommanditisRegulatorische Rahmenbedingungen

erwarteten Ergebnissen des Zielfonds bis hin Bl Deutsche Finance Trust GmbH sowie der DF

Insolvenz des Zielfonds ergeben. Der PORTAD#@che Finance Consulting, der DF Deuts8heerungen (auch maglicherweise riickwirkende)

Fund | tréagt damit das Risiko erheblicher Ertrag@nance Advisors und der DF Deutsche Finamme Rechtsvorschriften, der Rechtsprechung oder

einbulRen bis hin zur Folgeinsolvenz — eine soltleworks GmbH. Das Risiko eines Interessafes- Verwaltungspraxis der Aufsichtsbehorden

kann dazu fuihren, dass die Anleger keine o#fen iktes ist dadurch mdglich, dass der Vokonnen sich zum Nachteil der Fondsgesellschaft

erheblich geringere Riick Usse erhalten und stand der DF Deutsche Finance Holding AG (theswirken und die Ertrage aus der Beteiligung

einem teilweisen Verlust seiner Einlage fuhren.die gesellschaftsrechtliche Stellung Ein uss aodler ihre Werthaltigkeit vermindern. Diese Rechts-
diese Gesellschaften austiben kann, die fur dmerungen kdnnen auf Ebene der institutionellen
Anleger zu nachteiligen Entscheidungen fuhr&ielfonds, der Investments, auf gesellschafts-
kénnen. Dariiber hinaus kann die Fondsgesedehtlicher Ebene, durch die Anderungen im
schaft Aufwendungen fir Dienstleistungen déwfsichtsrechtundderAufsichtspraxisoderindirekt
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Uber allgemeine Marktwirkungen die Tatigkeit d@ese, unter § 8 der Anlagebedingungen derw. zur Unzeit zu verauRBern oder andere weniger
PORTFOLIO Fund | beein ussen. nannten Kosten kénnen dazu fiihren, dass dasaktive Investitionen zur Wiederherstellung bzw.
Gesellschaftsvermégen und damit der Wert d&nhaltung der Risikomischung und geltender
Die Umsetzung der AIFM-Richtlinie (RichtliBeteiligung an dem PORTFOLIO Fund | gegeb&wgmenzungen zu tatigen, wodurch die Umsetzung
2011/61/EU des Europaischen Parlaments ¢tais geschmalert wird. Hierdurch kann es der planmaRigen Investitionsstrategie erschwert
des Rates vom 8. Juni 2011 lber die Verwalfegebenenfalls erheblich geminderten Auszaterden kénnte.
alternativer Investmentfonds und zur Anderumhgngen an die Kommanditisten bzw. Treugeber der
der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG Urshdsgesellschaft kommen. Zusatzliche Risiken aus Sicherungs-
der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) geschaften / Risiken aus Derivaten
Nr. 1095/2010) in nationales Recht durch dei der Umsetzung der Investitionsstrategie ist
Einfihrung des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAfB) Kapitalverwaltungsgesellschaft verp ichteim Zusammenhang mit der Investitionstatigkeit
zum 22. Juli 2013 hat zu einer umfassendeestehende regulatorische Rahmenbedingundg@mnen die institutionellen Zielfonds Sicherungs-
Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungerzimbeachten, auch wenn sich daraus gegebengeschéfte eingehen, um sich gegen Zinsénde-
Bereich des Investmentrechts fir geschlossenddiis Beschrankungen fiir den Portfolio-Aufbaungs- oder Wechselkursrisiken zu schiitzen. Diese
vestmentfonds gefiihrt, von der auch die Fondsged die Zusammensetzung des Portfoli@sansaktionen sind geeignet, gewisse Risiken zu
sellschaft und damit auch die Anleger betroffen siecgeben kdnnen. Aufgrund fehlender gefestigteduzieren, beinhalten jedoch auch neue Risiken.
Verwaltungspraxis zu interpretations- und au#asofern kénnen die Sicherungsgeschafte durch
Da die Investitionstatigkeit der Fondsgesellschefilungsbedirftigen Regelungen und Begriffemvorhergesehene Zinsentwicklungen, Wertpapier-
den Regelungen des KAGB unterliegt, kondes KAGB, kdnnten sich Annahmen der Kapikalrse oder Wechselkursschwankungen einen ge-
weitere MaBnahmen durch die Fondsgesellschadtyaltungsgesellschaft beziiglich regulatorisclygmteiligen Effekt erzielen. Dies wirkt sich direkt
die zum jetzigen Zeitpunkt aufgrund fehlend®orgaben (beispielsweise beziiglich der Niabder indirekt auf die Ertrage der Fondsgesellschaft
gefestigter Verwaltungspraxis der Aufsichtaarechenbarkeit von Kreditaufnahmen der Zialis. So besteht beispielsweise bei einer Absicherung
behdrden noch nicht abschlieend absehbar sfodds auf die fir die Fondsgesellschaft geltendgegen steigende Zinsen durch eine Umwandlung
erforderlich werden, und zu weiteren mitteKreditaufnahmebeschrankungen) bei spateiareinen festen Zins die Moglichkeit, dass das Zins-
baren und unmittelbaren Veranderungen und/oderderungen der Verwaltungspraxis als unamiveau niedrig bleibt oder fallt und die Zielfonds
Kosten in derzeit noch unbekannter Hohe flr theffend erweisen, so dass die Fahigkeit dér das aufgenommene Fremdkapital standig
Fondsgesellschaft fiihren. Auch soweit zusétzlilapitalverwaltungsgesellschaft, die in diesesimen hoheren Zins zahlen, als wenn ein solches
Leistungen der Kapitalverwaltungsgesellschaftrkaufsprospekt dargestellte Investitionsstrateglesicherungsgeschaft nicht abgeschlossen worden
d.h. der DF Deutsche Finance Investment GrahHverfolgen, deutlich beeintrachtigt werdeware. Ahnliches gilt fir eine Absicherung von
im Hinblick auf Handlungen und MafRnahmen, #ignnte. Dariliber hinaus ist es ebenfalls nidMechselkursschwankungen. Hierbei erleiden die
anlésslich der Einfuhrung des KAGB erforderftisehbar, welche Malinahmen die BaFin als Xiglfonds einen Verlust, der sich indirekt auf die
werden oder im Interesse der Fondsgesellschafitsbehdrde beispielsweise in den Féllen ergeeirdge der Fondsgesellschaft auswirkt.
oder ihrer Kommanditisten liegen und fur D&n wird, wenn nach Ablauf von 18 Monaten nach
Deutsche Finance Investment GmbH nicht zunBieginn des Vertriebs der Anteile eines Investmehir Absicherung von Wertverlusten, insbesondere
bar oder dauerhaft mit einem erheblichen zeitermdgens, die Risikomischung des Portfolid&hrungsrisiken, darf die KVG fir den PORTFOLIO
lichen oder personellen Mehraufwand verbundedter die Hochstgrenzen fir mit WahrungsrisikEnnd | Derivate einsetzen. Kauf und Verkauf oder
sind, kann fur solche Leistungen eine gesondérbaftete Vermogensgegenstdnde durch deébschluss von strukturierten Aouter kombi-
Vergutung verlangt werden, deren Hohe derZieihe Wertentwicklungen (Wertminderungen odeierten Anlagegeschaften (OTC Geschéfte) wie
noch nicht bezifferbar ist. Dartiber hinaus kaWertsteigerungen) einzelner Zielfondsinvesdptionen, Terminkontrakten oder Swaps, die fiir
sich die DF Deutsche Finance Investment Gmigrts voriibergehend oder dauerhaft nicht eiderartige Absicherungen in der Regel verwendet
Kosten fiir Dienstleistungen Dritter (bspw. Rechgghalten werden kénnen (passive Uberschreitwegden, sind mit Risiken verbunden. Andert sich
anwalte, Wirtschaftsprifer, Steuerberater) anlagsa Wertschwellen). Die Kapitalverwaltungsgeskéispielsweise der Kurs eines Basiswertes, so kann
lich der Ubernahme und laufenden Wahrnehmuwswhaft konnte in diesen Fallen aufgrund behérdlickih der Wert eines Optionsrechtes oder Termin-
der Funktion als externe Kapitalverwaltungsgesel&3nahmen verp ichtet sein, bestimmte (audtontraktes bis hin zur Wertlosigkeit vermindern.
schaft von der Fondsgesellschaft erstatten lassamssichtsreiche) Zielfondsinvestments vorzeibligrch Wertanderung des einem Swap zugrunde
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liegenden Vermogenswertes konnen der Fondgirkte dieser Lander haben. Es besteht daheMdigragspartei. Eine solche Kindigung kann
gesellschaft ebenso Verluste entstehen. GegaWéglichkeit, dass die Anderung der In ationsratie wirtschaftliche Lage des Zielfonds deutlich
nenfalls kdnnen diese Absicherungsmafnahnterdas wirtschaftliche Ergebnis der Zielfonds oderschlechtern und sogar zu einer Zahlungs-
auch ein echtes Gegengeschéft darstellen o@8eteiligungsgesellschaften beein usst und sicmfahigkeit des Zielfonds fuhren. Eine Insolvenz
erfordern (sogenannte ,Glattstellung”), welchesgativ auf die Wertentwicklung der Fond®ines Zielfonds oder einer Beteiligungsgesellschaft
dann mit zusatzlichen Kosten verbunden ist.  gesellschaft und damit auf die Auszahlungen &ann gegebenenfalls zu einem Totalverlust der

die Anleger auswirkt. Investition des PORTFOLIO Fund | in diesen Ziel-
Des Weiteren hat diese Art von Anlagegeschaften fonds fuhren und sich somit nachteilig auf
aufgrund ihrer Hebelwirkungen starkeren Ein ugisiko héherer Gewalt das wirtschaftliche Ergebnis der Anleger der
auf den Grundwert (bspw. eingesetzte Fremdwéh- Fondsgesellschaft auswirken und sogar zu einem

rung), im Gegensatz zu unmittelbaren Geschafie Zielfonds tragen nach Ubergang von Besitdlweisen Verlust ihrer Einlagen fiihren.
mit Basiswerten (bspw. Wahrung). Der Kauf Watzen und Lasten der Investments auf sie das
Optionen birgt das Risiko, dass die Option nigtisiko der ganzen oder teilweisen Zerstéruhgguidations- bzw. Exitrisiko
ausgeubt wird, weil sich die Preise der Basisweder Verschlechterung sowie eines ganzen oder
nicht wie erwartet entwickeln, so dass die von deilweisen Nutzungsausschlusses. Durch ni@isiken kénnen sich auch im Hinblick auf eine
Fondsgesellschaft gezahlte Optionspramie verfatithersehbare Naturereignisse wie Erdbeb¥araullerung der Zielfondsinvestitionen der
Beim Verkauf von Optionen besteht die Gefdliherschwemmungen, Blitz und Feuer oder Ausvestments der Zielfonds ergeben. Die von
dass die Fondsgesellschaft zur Abnahme von Viakmesituationen wie Krieg, Sabotage, Vand@r Fondsgesellschaft zu erzielenden VerauRRe-
mogenswerten zu einem hdheren als den aktukdmus oder Terrorismus kann die Bausubstanmgserldse haben aufgrund dieses gewahlten
len Marktpreis oder zur Lieferung von Vermogersn den Zielinvestments starke Wertverluste Kieschaftsmodells einen wesentlichen Ein uss
werten zu einem niedrigeren als den aktuellain zum vollstdndigen Wertverlust erleiden. Dasf die Ergebnisse. Daher besteht insbesondere
Marktpreis oder zur Lieferung von Vermogenakeiteren kann durch eine Pandemie (bspw. Ebdés) Risiko, dass die Erlése — etwa aufgrund der
werten zu einem niedrigeren als den aktuelleme Region oder Regionen Uber langere Zeitra\reednderlichkeit der Marktverhéltnisse — nicht
Marktpreis verp ichtet ist. Der PORTFOLIO Fuhdrdlungsunféhig sein. Gegen Naturereignisse der prognostizierten Hohe erzielt werden
hatte dann einen Verlust in Hohe der Preisdiffeann in gewissem Umfang Versicherungsschitmnen. Au3erdem besteht das Risiko, dass der
renz minus der eingenommenen Optionsprantestellt werden, oftmals sind jedoch durch hohgyeognostizierte Zeitrahmen (Verkaufsgeschwin-
Bei Terminkontrakten besteht das gleiche RisiBewalt verursachte Schaden nicht versicherungsgkeit), der aufgrund der begrenzten Laufzeit
wenn durch eine unerwartete Marktpreisentwickihig. der Zielfonds von besonderer Bedeutung ist,
lung Verluste bei der Falligkeit auftreten. nicht eingehalten wird. So kann die Verau-
Unzureichender oder fehlender Versicherung®erung eines Zielfondsinvestments aufgrund
Insgesamt kann also der Abschluss von Sickehutz kann sich hierbei nachteilig bis hin zuder Marktlage, der Mietsituation oder sons-
rungsgeschaften zu einer deutlich schlechteraiirtschaftlichen Totalverlust eines Investmentiger unglinstiger Rahmenbedingungen zum
Wertentwicklung der Fondsgesellschaft fuhreses Zielfonds auswirken. Auch bei bestehendesngesehenen Zeitpunkt wirtschaftlich nicht
als wenn diese Geschéafte nicht abgeschloss@isicherungsschutz wird der Zielfonds geg®églich oder nicht sinnvoll sein. Erhebliche Ver-
worden wéaren und sich negativ auf die Audenenfalls einen Selbstbehalt zu tragen habetigerungen kénnen sich auch daraus ergeben,

zahlungen an die Anleger auswirken. was zu einer Verminderung der Liquiditdt ddass die Kaufpreiszahlung haug erst dann
Zielfonds sowie letztlich der Auszahlungen amfolgt, wenn der vertragsgemaRe Ubergang
In ation den PORTFOLIO Fund | fuhren kann. Dies dgk Eigentums sichergestellt ist. Diese sog. Exit-

auch, soweit die Versicherungsgesellschaft risiken wirken sich Gber die Fondsgesellschaft auf
DerPORTFOLIO Fund | kann in Lander investi&egleichung des Schadens nanziell nicht in déie Anleger aus und kénnen dazu fuhren, dass
welche in den letzten Jahren substanzielle In &age ist. Auszahlungen und Rickzahlungen an die An-
tionsraten zu tragen hatten, die auch in Zukunft leger gemindert werden oder vdllig ausbleiben. In
nicht ausgeschlossen sind. In ation und starkddu g besteht bei langfristigen vertraglichemen unginstigsten Fallen kénnen Verzogerungen
Schwankungen in der In ationsrate kdnnen neg&eziehungen bei héherer Gewalt auch ein aufl3eei dem Verkauf der Investments in den Zielfonds
tive Effekte auf die Wirtschaft und die Kapitabrdentliches Kindigungsrecht der betroffenamd somit der Zielfondsinvestitionen auch zu einer
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Laufzeitverlangerung des PORTFOLIO Fund | filErtinllungsrisiken PORTFOLIO Fund | nicht (ibersteigt. Wechsel-
Die Auswirkungen dieser Risiken verstarken sich kursschwankungen kdnnen bei Investitionen in
am Ende der Investitionsphase bzw. mit Bgie Fondsgesellschaft, die KVG und die instituticcht auf Euro lautenden Wahrungen trotz Wah-
ginn der Ausschuttungsphase und konnen siodllen Zielfonds werden mit zahlreichen Vertraggngsmanagements den moglichen Ertrag der
bis zum Ende der Liquidationsphase (Begpantnern Vertrdge abschlieRen. Dadurch tragemestitionen schmalern. Darlber hinaus kann
nach dem 31.12.2028) d@SRTFOLIO Fund die Anleger des PORTFOLIO Fund | mittelbanidhs gewahrleistet werden, dass ein Wahrungs-
ausdehnen. Der PORTFOLIO Fund | plantRiaiko, dass diese Vertrage nicht oder nicht zu oemagement tatsachlich Wechselkursschwan-
Ende der Laufzeit mit Ausschittungen an segeplanten Konditionen abgeschlossen werden, dassjen ausgleichen kann. Zusatzlich kénnen die
Anleger zu beginnen. Verzogerungen, die sibbeschlossene Vertrage anders als vereinbart W#hrungsrisiken dadurch verstarkt werden, dass
bei den VeraufRRerungen der Zielfondsinvestitiogetegt und/oder nicht bzw. nicht ordnungsgemélie Zielfonds ihrerseits Investitionen in Fremd-
bzw. deren Investments ergeben, wirken sittichgefihrt werden. Soweit die Vertragspartnedhrungen tatigen. Auch wenn aufgrund der
damit unmittelbar nachteilig auf den Zeitpunktiren Verp ichtungen nicht nachkommen oder diederzeit geltenden regulatorischen Rahmen-
der Ausschittung an die Anleger aus. In diesemureichend umsetzen, kénnte dies zur vorzeitipedingungen die Fremdwahrungsinvestitionen
Zusammenhang ist auch der nachfolgende Risika-0sung von Vertragen fiihren. Daneben besteldr Zielfonds auf die oben genannte wahrungs-

faktor zu beachten. das Risiko, dass vertragliche Vereinbarungen uniigzogene Investitionsbegrenzung véna @es
sam oder anfechtbar sind und bestehende VertrB@RTFOLIO Fund | nicht anzurechnen ist, kdnnen
Ausschittungen und Liquidation verandert oder aufgeldst werden. Die Storungendiei Fremdwahrungsinvestitionen der Zielfonds bei

der Durchfiihrung von Vertragen oder ihre vorzeitiggtschaftlicher Betrachtung den Anteil der mittel-

DerPORTFOLIO Fund | plant, die AusschittuAgsisung kdnnen sich negativ auf die Ertrage dear mit Wahrungsrisiken behafteten Vermodgens-
phase am Ende der Laufzeit zu beginnen. Hinjareiligen Gesellschaften und auf die Auszahlungegenstande des PORTFOLIO Fund | deutlich
grund ist, dass die Zielfonds ihrerseits typischerdie Anleger auswirken. Die Geltendmachung edmbhen und deren Ertrdge mindern. Zusatzlich
Weise nach 36 Monaten (gerechnet ab dem er&ehadensersatzansprichen kann durch Hafturigsanen durch AbsicherungsmafRnahmen der
Investment des Zielfonds) mit dem Portfolibeschrankungen in jeweils marktiblichem Umfafiglfonds neue Risiken entstehen (siehe auch
Abbau durch VerduRerung der Immobilien- uind den Vertragen erschwert sein, auch konngiusatzliche Risiken aus Sicherungsgeschéften”).
Infrastrukturinvestments beginnen. Nach zwdgr Ausgang von Gerichtsverfahren und der

bis drei Investitionsphasen wird die Fondsgesglfolg von VollstreckungsmaRnahmen nicBtudem kdnnen rechtliche oder politische Unsicher-
schaft liquidiert/abgewickelt; dabei ist jeglicheerhergesehen werden. Etwaige Schadenserdatiten zu Verzdgerungen der Geschéftstétigkeit,
Gesellschaftsvermogen einschlie3lich samtlicaespriche gegenuber Vertragspartnern wedheren Rechtsberatungs- und Geldtransfer-
Investitionen der Fondsgesellschaft zu verwertgen Verletzung ihrer vertraglichen P ichten sirdbsten flihren. Bewertungsdifferenzen koénnen
d.h. alle Ruck tsse aus den Zielfonds werdeus diesen Griinden moglicherweise nicht oder nigtitch unterschiedliche Bewertungskriterien im
spatestens ab dann ausgeschittet und nightvollem Umfang durchsetzbar. Dies kann sich ndgahmen der Investmentbewertung oder auch
wieder thesaurierend angelegt. Die Dauer teauf die Auszahlungen an die Anleger auswirketter Bilanzierung entstehen und zusatzlich fur

Ausschiittungs- und der anschlieBenden Liqui- Unsicherheit sorgen.

dationsphase hangt von den Marktgegebenheinlagetatigkeit im Ausland |

ab und kann nicht genau im Voraus bestimWahrungsrisiken Diese Investitionen konnen in Landern getatigt
werden. Es ist moglich, dass die Ruckzahlungen sein, deren Regierungen in der Vergangenheit

spater erfolgen, als von den Zielfonds progno&ei den Investitionen des PORTFOLIO Funduhdnbis heute substanziellen Einuss auf viele
ziert wurde und von den Anlegern erwartet wilislandische Zielfonds kodnnen aufgrund dBsreiche der Wirtschaft nehmen. Dies kann sich
Fur die Anleger besteht daher das Risiko, am Enddandbezugs besondere Risiken, insbesonbeigpielsweise in fehlendem oder eingeschréanktem
der geplanten Laufzeit des PORTFOLIO Fund Miabhungsrisiken bestehen. Die von dem PORTEM&0tumsschutz oder zusatzlicher Regulierung
nicht wie erwartet tUber den Liquidationserl&aind | gehaltenen Vermdgensgegenstande dudeer Besteuerung (siehe hierzu auch ,Allgemeine
verfigen zu kdnnen. gemalR den geltenden Anlagebedingungen mteuerliche Risiken”), aber auch in erschwerten
insoweit einem Wahrungsrisiko unterliegen, &sickfuhrungsmaoglichkeiten fir auslandische
der Wert der einem solchen Risiko unterliegendaeldmittel auern. Dies kann nachteilige Auswir-
Vermogensgegenstande%3Gdes Wertes des kungen auf die Rick tsse an die Anleger haben
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und zu einem Totalverlust der Beteiligung nelissbesondere Standortgegebenheiten gehoreeein usst werden, wie sich der regionale Immo-

Ausgabeaufschlag fiihren. die Umgebung der Immobilie, Konjunkturein tisddlienmarkt und insbesondere die Nachfrage nach
die regionale und uUberregionale Wettbewerb®bjekten an den jeweiligen Standorten entwickeln.
Rechtsrisiken im Ausland situation, der oder die Mieter, Verdnderung&s besteht das Risiko, dass die Investments der

des Mietniveaus und der Kosten sowie Insdielfonds nicht den angenommenen Zuspruch
Durch Anwendung unterschiedlicher Rechtsondenzen von Vertragsparteien. Zudem beein usfahren und dass damit die Verkaufspreise hin-
nungen konnen die Gestaltung und Auslegusgn Veranderungen der Finanzmarkte und der den Prognosen zurlickbleiben. Eine verstarkte
von Vertragswerken mit hoheren Kosten, Ze#inanzierungsmoglichkeiten sowie Anderungkvestitionstatigkeit der Fondsgesellschaft oder
aufwand und Rechtsunsicherheit verbunden seiller Gesetzgebung, Rechtsprechung bzw. \Enes Zielfonds in einem bestimmten regionalen
Die erhdhte Rechtsunsicherheit fuhrt zu einewaltungspraxis die Standortgegebenheiten. Markt kann sich besonders negativ auswirken,
erhéhten Risiko von Rechtsstreitigkeiten. Diese wenn sich gerade dieser Markt im Vergleich zu
unterliegen einem zusatzlichen Prozessrisiko, Nfchfolgend werden deshalb wesentliche Risikemeren Markten unglnstig entwickelt (sog.
der Ausgang von Prozessen bei auslandisches Investitionenim Bereich Immobilien dargestelltumpenrisiko).
Gerichten sehr schwer vorherzusagen ist. Diese konnen das Ergebnis der Fondsgesellschaft

und damit die moglichen Kapitalriick Gsse iitm Hinblick auf die zu erzielenden Mietertradge und
Auch koénnen durch die oft schwierige Durchséterm von Ausschittungen oder Entnahmen an die Wertentwicklung der Immobilien ist auRerdem
zung von Rechtsanspriichen und Vollstreckungsileger aus Sicht der Anleger negativ beein ussan beriicksichtigen, dass im Fall von neu aufge-
malnahmen sowie durch intransparente Veweer bei einer Kumulation von Risiken auch zlegten Zielfonds zunachst die im Zusammenhang
waltungspraktiken weitere Kosten, Verzégerungestalausfall der Auszahlungen an die Anleger ochér der Fondsau egung entstandenen Kosten
oder sogar Ausfélle von Forderungen entstehsagar zu einem teilweisen Verlust der Einlagen agigeholt werden miissen, bevor sich ein Netto-

Zusétzlich kdnnen sich aus der Auslandsinvegtileger fihren. wertzuwachs ergeben kann.
tion steuerliche Risiken fir den PORTFOLIO Fund |
und damit die Anleger ergeben. Wettbewerbsrisiko Insolvenzrisiken

Zudem besteht das Risiko, dass prohibitive Ref§e-besteht das Risiko, dass aufgrund von Wé&ite Zahlungsunfahigkeit als Folge der operativen
lungen in den Landern der Zielinvestitionen whewerbern keine oder zu wenige pro tabl€atigkeit einer oder mehrerer durch Zielfonds
Devisentransferbeschrankungen, Erwerbs- oAatagemdglichkeiten bestehen oder, dass die gehaltenen Investments kann sich negativ auf die
Ausfuhrverbote fur Auslander die Realisierufr@ndsgesellschaft zur Verfligung stehenden Réck Uisse aus dem Investment auswirken und zu
von Rick tssen an die Fondsgesellschaft und destmentmdoglichkeiten insgesamt betrachteginem teilweisen oder vollstandigen Verlust auf
Auszahlungen an die Anleger mindern oder sogaht die Anforderungen an eine angemesseBbene des Zielfonds fiihren.
zu einem teilweisen Verlust der Einlagen drisikodiversi zierung erfillen.
Anleger fiihren. Projektentwicklungsrisiken
Marktverhaltnisse und Wertentwick-
Besondere Risiken aus Investitionen  lung der Immobilien | Klumpenrisiko Die Durchfiinrung von groRen Immobilienprojek-
im Bereich Immobilien ten ist oftmals technisch und organisatorisch auf-
Immobilieninvestments werden von allgemeingrendig und in vielen Projektphasen kdnnen Fehler
DerPORTFOLIO Fund | plant, indirekte oder direkteschaftlichen Entwicklungen ebenso wie vathwerwiegende Folgen haben. So kénnen bereits
Investitionen in mehrere in- oder auslandischEntwicklungen des Immobilienmarktes beein uskleine Fehler in der Planung zu einem erheb-
Investmentvermdgen, Personen- oder Kapit&lelche Entwicklungen kdnnen sich negativ auf ehen Mehraufwand gegenliber den Planzahlen
gesellschaften vorzunehmen, die den Erwerb undl/erzielenden Mietertrage und die Werthaltigké&ithren und erhebliche Verzogerungen durch die
oder die Entwicklung von Immobilien zum Geer Immobilien auswirken. Behebung der Fehler begriinden. Auch wahrend
genstand haben ufmber immobilienahnliche, der Durchfiihrung durch Subunternehmer kénnen
immobilienbezogene und Private-Equity-Redb die von den Zielfonds in ihrer jeweiligdrei komplexen technischen Strukturen leichter
Estate-Strategien verfolgen. Hieraus kdnnen sRitognoserechnung zugrunde gelegten Annakéangel auftreten, was eine Wertminderung des
immobilienspezi sche Risiken ergeben, zu demaen eintreten, wird auRerdem wesentlich davémojekts zur Folge héatte. Sind einmal Mangel
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aufgetreten, filhrt die technische Komplexit&brderung erhalten. Auch in ansonsten stabiBesonderheiten der Immobilien-

zu Verzogerung und hohen Kosten in GerichiRegionen konnen unabhéngig von den Aktivharkte in Emerging Markets und

prozessen durch die Erforderlichkeit von Gtédten der Parteien Anwohner und Birger dBrontier Markets

achten zur Sachverhaltsaufklarung. Auch besteétroffenen Gemeinden sich mit Demonstrationen

das Risiko, dass die Schaden nicht eindeutig dewh sonstigen MalRnahmen gegen ein ungewdllie Immobilienmarkte in Schwellenlandern (Emer-
Verursacher zugeordnet werden kdnnen und d&ss Projekt stellen und den Fortgang des Bayisg Markets) wie B. Russland, Indien, China,

deswegen eine Durchsetzung des Ansprubbgindern. Mexiko oder gar in Entwicklungslandern (Frontier
unmaoglich wird. Eine Realisierung von Projektent- Markets) wie B. afrikanischen Staaten, Indone-
wicklungsrisiken kann nachteilige Auswirkungeimweltrisiken sien, Myanmar konnen sich erheblich von den
auf den Wert der Beteiligung eines Zielfonds haben. westeuropaischen Immobilienmarkten unterschei-
Investments von Zielfonds bergen das Risiko d&m. Anforderungen an die Ausstattung, Qualitat
Offentlich-rechtliche Vorschriften Umweltschaden, wenn bei Grundstiickskiufemd Lage eines Objekts kdénnen von westeuro-

beispielsweise Bodenverunreinigungen durch vesischen Marktstandards deutlich abweichen.
Immobilien und Anlagen, in welche die institherige Gebaude, wie etwa Fabriken, unentdeédirktentwicklungen kdnnen schneller, unkalku-
tionellen Zielfonds investieren, konnen vditeiben. Die Kosten fur die Beseitigung dieferbarer und volatiler verlaufen als in etablierten
Bestimmungen des Denkmalschutzes betroffechaden sowie mogliche BulRgelder und Strafemmobilienmarkten. Im Fall fehlender Marktliqui-
sein oder in Gebieten liegen, fir die Sanierunggissen von dem betroffenen Unternehmatitat kann die Verauf3erung eines oder mehrerer
festsetzungen getroffen wurden. Auch Genegetragen werden und koénnen in groRBer HoKbjekte nicht oder nur zu erschwerten Bedingun-
migungsp ichten oder bauordnungsrechtlichenfallen. Dies kann sich negativ auf den Wert des oder nachteiligen Preisen realisiert werden.
Bestimmungen kdnnen den Ablauf der geplantemestments des Zielfonds auswirken. Hierdufdie Ergebnisse von Marktanalysen kdnnen
Investments eines Zielfonds behindern. DarlUké&nnten Auszahlungen an den PORTFOLIO Fanfyfund der geringeren Transaktionszahl und

hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dassnindert werden. geringerer Markttransparenz von der tatséach-
die zustandigen Gesetzgebungsorgane, Behdrden lichen Marktsituation erheblich abweichen;
oder ahnliche staatliche oder kommunale OrgdRechtliche Eigentumsverhéaltnisse aufgrund dessen ist die Einschatzung der Wert-
oder Organisationen in der Zukunft Gesetze, \re1-Ausland entwicklung schwieriger als in liquideren europa-
ordnungen unibder Richtlinien erlassen, andern ischen Markten. Das Risiko von Fehleinschatzun-

oder aufheben und infolgedessen die Rick tiseemanchen Rechtsordnungen ist das Eigentgen und Fehlinvestitionen liegt damit hoher als
der Investments an die Zielfonds oder Beteiligungs-Grundstiicken nicht in einer mit Deutschlamd stabilen Immobilienmarkten. Fehlinvestitionen
gesellschaften beeintrachtigt werden. Darauergleichbaren Art und Weise erwerbbar od@mnnen dazu fihren, dass das eingesetzte Kapital
kénnen sich zusatzliche wirtschaftliche Belda#ertragbar. Die Eigentumsubertragung kann von einen Zielfonds teilweise oder vollstandig
tungen flr den Zielfonds bzw. BERTFOLIO Fundbehordlichen Genehmigungen abhangen odervesloren geht; Fehlentscheidungen kdnnen das
| ergeben. Allgemein besteht das Risiko, daskamn nur ein Nutzungsrecht Ubertragen werdemirtschaftliche Ergebnis eines Zielfonds mal-
folge offentlich-rechtlicher Bestimmungen odeékuch kann das Eigentumsrecht in auslandisctggblich negativ beein ussen. In diesen Féllen
verwaltungsrechtlicher Au agen bzw. VerfugungBechtsordnungen nicht so geschiitzt sein umetrden Anleger deutlich geringere oder keine Ruick-
zusatzliche Belastungen im Zusammenhang giit Kon ikt mit staatlichen Interessen fiihrt nichtahlungen und Ertrage aus der Fondsgesellschaft
der Bewirtschaftung von Immobilien eintreten, dielten zu Enteignungen oder Nutzungsbeschr&nhalten.
bei Prospektaufstellung nicht erwartet wurden. kungen, was zu einem teilweisen oder vollstan-

digen Wertverlust eines Investments filhren karlantwicklungsrisiken, insbesondere

Politische Ein lsse Haftung bei Nichteinhaltung

von Fertigstellungsterminen und
Immobilienprojekte kénnen durch politische Aus- Gewabhrleistung wegen Mangein
einandersetzungen beein usst werden. Abhéangig (Vertragserfullungsrisiken)
von den politischen Kréafteverhaltnissen kénnen
so nach Wechsel der Legislaturperiode und der Ein institutioneller Zielfonds widlR. mit zahl-
regierenden Partei Projekte mehr oder weniger reichen Vertragspartnern Vertrdge abschliel3en.
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Dabei ist die Wertentwicklung der Immobilien utherwartet auftretende, besonders hohe AuBesondere Liquidations- bzw.
Anlagen in besonderem MaRe von der Quali@ndungen fiir die Beseitigung von Altlasten odéerdauf3erungsrisiken bei Immobilien-
und der vertragsgetreuen, zeitgeméaRen Ausfifen Grundstiicks- oder Gebdudemangeln konnegrkaufen
rung der Vertrdge abhangig. Dadurch tragt deich auch anlagegeféahrdend auswirken. Sie wéaren
PORTFOLIO Fund | als Anleger in den Zielfonash—dem jeweiligen Immobilienzielfonds od&eim Verkauf von Immobilien erhéht sich das
und damit mittelbar auch der Anleger in deder jeweiligen Beteiligungsgesellschaft zu traggrundsatzlich bestehende Erfiillungsrisiko, das
PORTFOLIO Fund | — das Risiko, dass diese Vemidige/irden dadurch Auszahlungen an demesentlich durch die Bonitat des Kaufers und
nicht oder nicht zu den geplanten KonditioneRORTFOLIO Fund | mindern oder im duR3ersteiséiah Abhangigkeit von einer Fremd nanzierung
abgeschlossen werden, dass abgeschlossene alesschlieRen. beein usst wird. So kann sich die blo3e Verkaufs-
trdge anders als vereinbart ausgelegt und/oder absicht gegebenenfalls nachteilig auf die Immobilie
nicht bzw. nicht ordnungsgemaR durchgefiihinterdependenzen mit anderen bzw. die Mietertrage auswirken. Eine aufgrund
werden. Soweit die Vertragspartner ihren Vé€apitalanlagemarkten von langen Verhandlungen gegebenenfalls andau-
p ichtungen nicht nachkommen oder diese unzu- ernde Unsicherheit hinsichtlich der Eigentimer-
reichend umsetzen, konnte dies zur vorzeitigBie letzten Jahre haben gezeigt, dass es zu stasieiation kann negativ auf vorhandene oder
Au 8sung von Vertragen fuhren. Daneben bestdhterdependenzen (wechselseitigen Abhangpptenzielle Mieter einwirken. Sofern mangels
das Risiko, dass vertragliche Vereinbarundeiten) zwischen Immobilien-, Aktien- und RolMachfrage ein alternativer Kaufer nicht gefunden
unwirksam oder anfechtbar sind und bestehenst®ffmarkten kommen kann. Zum einen kénneverden kann, besteht das Risiko, dass eine nicht
Vertrage verandert oder aufgeldst werden. Déhlende Anlagemdglichkeiten auf beispielsweisgkaufte Immobilie im Eigentum des jeweiligen
Storungen bei der Durchfihrung von Vertragétktien- und Rohstoffmarkten verstarkte Invesmmobilienzielfonds verbleibt, der dann dauer-
oder ihre vorzeitige Au6sung konnen sickorentatigkeit im Immobilienbereich erzeugehaft die Kosten der Instandhaltung der Immobilie
negativ auf die Ertrdge der jeweiligen Zielfondss zu Preissteigerungen, die nicht durdmstandhaltungsrisiko), das Risiko des Leerstands
und auf die Auszahlungen an die Anleger auden wirtschaftlichen Wert, sondern nur durch dagler der geringeren als prognostizierten Mieten
wirken, insbesondere wenn kein gleichwertigdsermaRige Nachfrage begriindet sind, fihrédermietungsrisiko) sowie das Risiko des Unter-
Vertragspartner als Ersatz gefunden werden kakemn (Blasenbildung). Wird der Grund dgangs, der Beschadigung und der Verschlech-
Wenn Vertragspartner ihre vertraglichen P iclPreissteigerung bekannt, folgt oft ein starkéerung der Immobilie (allgemeines Objektrisiko)
ten nicht erfiillen, besteht weiterhin das RisikBreisverfall und Wertverlust fir die Investordragt. Hierdurch kdnnen sich geplante Aus-
dass diese ihre Gewahrleistungsp ichten niclieser Anlagekategorie. Zum anderen konreahlungen an den PORTFOLIO Fund | als Anleger
erflillen oder geschuldeten Schadensersatz nigravierende Einschnitte in einem Bereich dles Immobilienzielfonds verzégern bzw. in
leisten. Anleger generell verunsichern und so auch zu g@eringerer Hohe als erwartet anfallen oder im
begrundeten Parallelhandlungen wie beispielsweia&ersten Fall ausfallen.
Baumangel (Qualitat und Ausfiihrung) | Verkaufen und damit Preissenkungen fiihren.
Umweltschéden | Altlasten Besondere Risiken aus Investitionen
Umgekehrt kénnen Knappheiten auf Kapitdln Bereich Infrastruktur
Nicht entdeckte Bodenverunreinigungen (Altrérkten indirekt lber konservative Kreditvergabe
lasten) konnen — soweit nicht im Einzelfall deu eingeschrankter Aktivitat auf dem ImmobilieDie Fondsgesellschaft plant, indirekt oder direkt
Verkaufer dafurr einsteht — zulasten des jeweiligmarkt fihren. Diese Wechselwirkungen konnen eine oder mehrere in- oder auslandische
Immobilienzielfonds gehen. Es besteht allgemsahmwer vorhergesehen werden und nachteiliersonen- oder Kapitalgesellschaften, die an der
das Risiko, dass Grundstlicks- und GebaudemaAgsivirkungen auf den Wert der Beteiligung eind&rtentwicklung bei der Erstellung von Infra-
an den Immobilien, bei denen es sich zum Zeitpuniinobilienzielfonds haben. strukturprojekten und infrastrukturdhnlichen
des Erwerbs bereits um bebaute Grundstlicke Projekten teilnehmen (nachfolgend auch Infra-

handelt, erst zu einem spateren Zeitpunkt erkannt
werden oder auftreten und nicht mehr gegeniber
dem Verkaufer geltend gemacht werden kénnen.
Dies hatte einen nicht einkalkulierten Instand-

haltungs- oder Instandsetzungsaufwand zur Folge.

struktur-Zielfonds genannt), zu investieren. Neben
den Risiken, die im Folgenden dargestellt werden,
kénnen in Abhéngigkeit von den Investments der
Infrastruktur-Zielfonds auch Risiken aus dem

Bereich Immobilien einschlagig sein (siehe auch
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.Besondere Risiken aus Investitionen im Berelahs zustandige Behorden hoheitliche Recbgtroffenen Gemeinden sich mit Demonstrationen
Immobilien“), bei deren Realisierung die Ageltend machen und Verordnungen erlassemd sonstigen Ma3nahmen gegen ein ungewolltes
zahlungen an die Anleger geringer ausfalldie den Rechten der Investments aus bereits Rbejekt stellen und den Fortgang des Baus

kdnnen. geschlossenen Vertragen entgegenstehen doathindern.
diese entwerten. Ferner kdnnen die staatlichen
Insolvenzrisiken Konzessionen und Genehmigungen nachtelignweltrisiken

verandert, widerrufen oder im Fall ihrer Befristung
Die Zahlungsunfahigkeit als Folge der operativicht verlangert werden. Darliber hinaus kahmvestments von Infrastruktur-Zielfonds bergen
Tatigkeit einer oder mehrerer durch Infrastruktunicht ausgeschlossen werden, dass die zustéandigs Risiko von Umweltschaden. Die Kosten fur die
Zielfonds gehaltenen Investments kann siGesetzgebungsorgane, Behdrden oder ahnliBleseitigung dieser Schaden sowie mdgliche Buf3-
negativ auf die Rick Usse aus dem Investmestaatliche oder kommunale Organe oder Orgagelder und Strafen miissen von dem betroffenen
auswirken und zu einem teilweisen oder vadlationen in der Zukunft Gesetze, Verordnungemternehmen getragen werden und kdnnenin gro-
standigen Verlust auf Ebene des Zielfonds fuhrBichtlinien erlassen, andern oder aufheben, vZas Hohe anfallen. Dies kann sich negativ auf den
sich negativ auf die Rick lisse der Investment¢ert des Investments des Infrastruktur-Zielfonds
Projektentwicklungsrisiken an die Zielfonds auswirken kann. auswirken. Hierdurch kénnten Auszahlungen an
die Fondsgesellschaft vermindert werden.
Die Durchfiinrung von Infrastrukturprojekten igtbhé&ngigkeit von Rohstoffpreisen
oftmals technisch und organisatorisch auf- Schadensersatzklagen wegen
wandig und in vielen Projektphasen kénnen FeManche Infrastrukturprojekte (wie beispielswelgerletzter Daseinsvorsorge
schwerwiegende Folgen haben. So kénnen beRifislines oder Kraftwerke) sind von Rohstoff-
kleine Fehler in der Planung zu einem erheblichezgisen abhangig. Grofe Schwankungen Bei Infrastrukturleistungen handelt es sich oft um
Mehraufwand gegeniiber den Planzahlen fuhiden Rohstoffpreisen kénnen dazu fihren, dasssenzielle Dienstleistungen. Sollte ein von einem
und erhebliche Verzégerungen durch die BeReejekte auch nach Baubeginn unrentabel werdefiastruktur-Zielfonds erworbenes Investment
bung der Fehler begriinden. Auch wahrend ded nicht mehr durchgefuhrt werden. Auch wemicht in der Lage sein, gegentiber seinen Kunden
Durchfuhrung durch Subunternehmer konndretroffene Zielfonds gegebenenfalls versuchdie von ihm angebotenen Dienstleistungen bereit-
bei komplexen technischen Strukturen leichteerden, bestehende Risiken durch den Abschiusgellen und kénnen diese Dienstleistungen nicht
Méangel auftreten, was eine Wertminderungn Sicherungsgeschéaften zu begrenzen, kaom einem anderen Unternehmen zur Verfugung
des Projekts zur Folge hat. Sind einmal Mangeht gewahrleistet werden, dass Schwankungggstellt werden, dann besteht ein hohes Risiko
aufgetreten, fuhrt die technische Komplexitétséachlich kompensiert werden koénnen. Aufen Schadensersatzklagen der Kunden des Unter-
zu Verzogerung und hohen Kosten in Gerichgstind des begrenzten Ein usses auf die Zielfonshmens. Dies kann sich negativ auf den Wert
prozessen durch die Erforderlichkeit von Guerbleibt daher ein Restrisiko. Hierdurch konrasr Beteiligung an dem jeweiligen Infrastruktur-
achten zur Sachverhaltsaufklarung. Auch bestgbplante Auszahlungen an die Anleger des InfZzelfonds auswirken.
das Risiko, dass die Schaden nicht eindeutig damktur-Zielfonds verzégert werden oder sich

Verursacher zugeordnet werden konnen und dessnindern. 3.2.2
deswegen eine Durchsetzung des Anspruchs
unmoglich wird. Eine Realisierung von ProjekteRolitische Ein tisse Risiken aus der Beteiligung
wicklungsrisiken kann nachteilige Auswirkungen als Treugeber oder
auf den Wert der Beteiligung eines Infrastruktunfrastrukturprojekte kdnnen durch poIitischDirektkommanditiSt an
Zielfonds haben. Auseinandersetzungen beein usst werden. Ader Fondsgesellschaft
héngig von den politischen Kréfteverhaltnissen
Aufsichtsbehordliches Risiko kénnen so nach Wechsel der Legislaturperi@iesatzlich zu den Risiken aus der Investitions-

und der regierenden Partei Projekte mehr odétigkeit gibt es Risiken, die aus der Rechtsstellung
Fur Investments im Infrastrukturbereich kénnemniger Forderung erhalten. Auch in ansonsteines Kommanditisten einer geschlossenen Fonds-
staatliche Konzessionen und Genehmigunggabilen Regionen kénnen unabhangig von dgesellschaft erwachsen und die im Folgenden
erforderlich sein. Insoweit besteht das RisiRdtivitaten der Parteien Anwohner und Burger dgtautert werden sollen:
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Haftung des Gesellschaftskapitals den Glaubigern der Fondsgesellschaft unmitteli@r Hafteinlage oder eine Ausschiittung, die den
haftet, soweit die Hafteinlage durch die RuckVert der Kommanditeinlage unter den Betrag der
Die Fondgesellschaft haftet mit allen ihren Vegewahr oder Ausschittung zurtickbezahlt wikdiafteinlage herabmindert, zuséatzlich zu der Zu-
mogensgegenstanden. Glaubiger eines Anspruyéh$52 Abs. 2 KAGB). stimmung der Treuhandkommanditistin auch der
aus dem Verhaltnis zu einem bestimmten Vermo- Zustimmung des betroffenen mittelbar beteiligten
gensgegenstand sind bei einer Befriedigung ihBaheidet ein Kommanditist wahrend der LaufzAitlegers (Treugebers) (vgl. § 152 Abs. 2 KAGB).
Anspriiche nicht auf den Vermdgensgegenstathelt Investmentkommanditgesellschaft aus der
beschrankt, aus dem ihr Anspruch entspringt. Investmentkommanditgesellschaft aus, gilt diéei Anlegern, die sich Uber die Treuhandkom-
Erfullung des Ab ndungsanspruchs nicht alsanditistin beteiligen, betragt die Haftung
Rickzahlung von Einlagen | Ruckzahlung der Einlage des KommanditistgemaR dem rechnerisch auf die einzelnen Anleger
Haftung und Nachhaftung ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet dartfallenden Anteil an der im Handelsregister fiir
ausgeschiedene Kommanditist nicht fur Verbindie Treuhandkommanditistin eigetragenen Haft-
Mit der Beteiligung am PORTFOLIO Fund | gehlidgteiten der Investmentkommanditgesellscha&iinlage insgesamt 1.000 EUR. Bei direkt beteiligten

Anleger das Risiko ein, fur Verbindlichkeiten ¢8sl52 Abs. 6 KAGB). Kommanditisten betragt die Hafteinl&gaHrer
PORTFOLIO Fund | gesamtschuldnerisch mit seinem gezeichneten EinlageB.zbei einer Mindestein-
Privatvermégen haften zu mussen. Die Kommanditisten haften nach Beendigung dage von 5.000 EUR betragt die in das Handels-

Liquidation nicht fur die Verbindlichkeiten deegister einzutragende Hafteinlage 50 EUR.
Ein unmittelbar an der Fondsgesellschaft beteilgeschlossenen Investmentkommanditgesellschaft
ter Kommanditist haftet grundsatzlich personliotg 161 Abs. 3 KAGB). Neben einem Totalverlustrisiko seiner Einlage zzgl.
fur die Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft. des Ausgabeaufschlags, welches aus in diesem
Der Eintritt eines Kommanditisten in eine b®er Anspruch der geschlossenen InvestmeKapitel genannten Risiken entstehen kann, haftet
stehende geschlossene Investmentkommandiémmanditgesellschaft gegen einen Kommander Anleger zusatzlich fur persodnlich begriindete
gesellschaft wird jedoch erst mit der Eintragurtigten auf Leistung der Einlage erlischt, sobaldvarbindlichkeiten im Zusammenhang mit der
des Eintritts des Kommanditisten im Handelseine Einlage erbracht hat. Die Kommanditistéermdgensanlage, wie beispielsweise die Rick-
register wirksam (8 152 Abs. 4 KAGB). Mit sesied nicht verpichtet, entstandene Verlusteahlungsanspriiche aus einer privaten Anteils-
Eintragung in das Handelsregister ist seim@iszugleichen. Eine Nachschusspflicht deanzierung oder Steuerverbindlichkeiten (siehe
Haftung gegeniber Dritten fur nach dieseirdommanditisten ist ausgeschlossen (8§ 152 Abisdlvenzrisiko).
Zeitpunkt entstehende Verbindlichkeiten auf d#AGB). Zur Erhdhung des vereinbarten Beitrags
in das Handelsregister eingetragene Hafteinlagger zur Erganzung der durch Verlust vermiRisiken durch Kapitalabrufe

beschrankt. derten Einlage ist ein Kommanditist nicht
verp ichtet (§ 707 BGB). Der PORTFOLIO Fund | wird bei der Investition
Grundsatzlich erlischt die Haftung eines Komman- in institutionelle Zielfonds Beteiligungsvertrage

ditisten gegeniiber Glaubigern der Fondsgesélle mittelbar an der Fondsgesellschaft beteiligieingehen, die Kapitalabrufe vorsehen. Diese Ver-
schaft, wenn und soweit seine Hafteinlagknleger (Treugeber) haften gegenuber Glaubigesige verp ichten die Fondsgesellschaft, bis zur
geleistet ist. Fur den Fall, dass die Hafteinlafpr Fondsgesellschaft nicht direkt. Sie sind jedétiihe einer vorher festgelegten Summe auf Abruf
infolge von AuszahlungerB(zAusschuttungen, entsprechend ihrer Beteiligung nach 8 6 Abs. 2 des Zielfonds Kapital zur Verfligung zu stellen.
sonstige Entnahmen) an einen Kommanditist€reuhandvertrags dem Treuhandkommanditisieer Zeitpunkt und genaue Umfang dieser Kapital-
zuriickbezahlt wird, lebt die Haftung des Korgegenliber zum Ersatz von Aufwendungen uabrufe sind jedoch durch die Fondsgesellschaft
manditisten insoweit wieder auf (8 172 Abs.zur Befreiung von Verbindlichkeiten verp ichtemnicht steuerbar. Hierdurch kénnen — insbesondere
HGB). Eine Rickgewahr der Hafteinlage oder €ieesich aus dessen Haftung gegenuber der Formis-unplanmafig zusétzlichen und gleichzeitigen
Ausschiittung, die den Wert der Kommanditeinigesellschaft oder Dritten ergeben. Die eingarimpitalabrufen mehrerer Zielfonds — Liquiditats-
ge unter den Betrag der Hafteinlage herabmindeférgestellte Kommanditistenhaftung gilt dahesngpésse auftreten. Dieses Risiko wird dadurch
darf jedoch nur mit Zustimmung des betroffendfiir die mittelbar beteiligten Anleger entsprechencerstarkt, dass der PORTFOLIO Fund | plant, nur
Kommanditisten erfolgen. Vor der Zustimmuriggei mittelbarer Beteiligung Uber einen Treuharelne relativ geringe Liquiditatsreserve vorzuhal-
ist der Kommanditist darauf hinzuweisen, dasskemmanditisten bedarf daher die Rickgewdten. Dies kann Sanktionen gegerP@RTFOLIO
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Fund | bis hin zum teilweisen Verlust des bereitssprechenden Darlehen, zur Verwertung d@mplementéarin und gegebenenfalls der Treu-
eingezahlten Kapitals nach sich ziehen, was $iohdsbeteiligung und gegebenenfalls auch desmdkommanditistin nicht ohne weiteres erteilt
nachteilig auf die Auszahlungen an die Anleggrigen Vermdgens des Anlegers fihren. Utnd. Zudem sind Ubertragungen grundsétzlich
in dem PORTFOLIO Fund | auswirken wiirde.deallJotalverlust der Beteiligung nebst Ausgalper zum 31. Dezember des Kalenderjahres mog-
ungeplante Kapitalabrufe der Zielfonds erfolganfschlag hinaus kann dies eine Privatinsolveich. Eine weitere Voraussetzung ist die Einhaltung
und keine ausreichende Zwischen nanzierudgs Anlegers zur Folge haben. Daher ébivaiger Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags
vereinbart werden kann, steigt das Risiko wam Anteilsfremdfinanzierungen grundsatzlidiber die Mindestbeteiligung und Stiickelung von

Zahlungsstockungen bis hin zur llliquiditat, wabzuraten. Anteilen.

zur Insolvenz der Fondsgesellschaft und zu einem

Totalverlust der Beteiligung der Anleger nebsandelbarkeit der Anteile | Keine Auszahlung bis zur
Ausgabeaufschlag filhren kann. kein Zweitmarkt Ausschuttungsphase

Das vorgenannte Risiko kann durch die von Ber kein etablierter Zweitmarkt fiir Beteiligungddie Beteiligung an dem PORTFOLIO Fund | ist eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft zum Aufbau des geschlossenen alternativen Investmentfordagfristige, illiqguide Vermdgensanlage. Anleger
Portfolios der Fondsgesellschaft verfolgte segistiert, besteht das Risiko, dass der VerkaufdisrPORTFOLIO Fund | werden plangemaf bis
Overcommitment-Strategie noch verstérkt werd&eteiligungen wahrend der Laufzeit des PORTFAUIO Beginn der Ausschittungsphase keine
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird im Nantamd | schwierig oder sogar unmdglich sein kaAnszahlungen erhalten. In Verbindung mit der
der Fondsgesellschaft Kapitalzusagen abgelsa,Suche nach einem Kaufer kann sich miuhsgsingeschrankten Handelbarkeit besteht damit ein
die den Wert des Gesellschaftsvermdgens Ulgesstalten. Als potenzielle Erwerber kommen musatzliches Liquiditatsrisiko fiir solche Anleger,
steigen. Dabei ist sicherzustellen, dass bei dmrsonen in Frage, die dem Pro| des typischiia auf einen Zuuss von Liquiditat aus ihrer
jeweiligen Erwerb eines Vermdgensgegenstaidegers der Fondsgesellschaft entsprechen. Hiaestition in die Fondsgesellschaft angewiesen
die Summe der Werte der vorhandenen VBbertragung der Anteile beispielsweise auf Staaisid, da die entsprechenden Mittel nicht sofort
mogensgegenstande (exklusive Bankguthal@irger der USA und auf Personen, die in den @iBAandere Zwecke des Anlegers zur Verfligung
zuzuglich der offenen Kapitalzusage®0188s oder anderen Staaten unbeschrankt steuerp ichstehen.

Gesellschaftsvermdgens nicht Ubersteigt. sind, ist dabei ausgeschlossen (siehe auch ,Keine

Beteiligung von Anlegern mit bestimmter Staat¥’ersaumnis von Fristen |
Fremd nanzierung des birgerschaft oder Anséassigkeit | Vererbung”). Berspéatete Gutschrift des Anlagebetrags
Beteiligungserwerbs von einem potenziellen Erwerber angebotene

Kaufpreis flir die Beteiligung kann erheblidNerden die im Gesellschaftsvertrag und im Treu-
Sofern Anleger ihre Kapitaleinlage ganz oder tgéfinger sein als der urspriinglich von dem Anlebandvertrag vorgesehenen Fristen nicht gewahrt,
weise dadurch nanzieren, dass sie personlich Rabrachte Betrag. Weder die Komplementéarin nkelnn dies nachteilige Folgen fir den Anleger
lehen aufnehmen (personliche Anteils nanzierungj)) sonstiger Dritter sind verp ichtet, die Beteiligugben.
erhoht sich damit das Risiko einer Liquiditd®n der Fondsgesellschaft zurlickzukaufen. Der
knappheit oder sogar einer Privatinsolvenz, sowgiteger muss daher davon ausgehen, dass er degistet ein Treugeber den unter dem Treuhand-
sie nicht ausreichend sonstiges Kapital vorhaltBeteiligung nicht oder nur mit erheblichen Vevertrag geschuldeten Betrag von mindestéfis 50
um selbst fur den Fall, dass das in dem PORTH@it¢#D vorzeitig in Geld umsetzen kann. der P ichteinlage und den Ausgabeaufschlag auf
Fund | eingesetzte Kapital und die erwarteten Er- die gesamte P ichteinlage nicht oder nur teilweise
trage nicht oder nicht wie erwartet ausgeschitt8elbst wenn sich eine Gelegenheit zur Weiteder gerat ein Gesellschafter mit mindestens drei
werden, die Ruckzahlung des Darlehens vornadraulRerung ergeben sollte, ist der Anleger dféiligen Ratenzahlungen ganz oder teilweise in
men zu konnen. Wenn der Anlederamifgrund Risiko ausgesetzt, dass eine nach dem Gestliekstand und leistet er diese Ratenzahlungen
von Kurzungen oder Ausbleiben von Auszahleohaftsvertrag der Fondsgesellschaft, abgedruotz Mahnung nicht oder nicht vollstéandig, ist
gen aus dem PORTFOLIO Fund | den Kapitaldisnginlage Il zu diesem Verkaufsprospekt, aiel Treuhandkommanditistin in Abstimmung
der personlichen Anteils nanzierung nicht mekiem Treuhandvertrag, abgedruckt als Anlageniili der Komplementarin gemal § 4 Abs. 4 des
zu leisten vermag, kann dies seitens des Dar-diesem Verkaufsprospekt, fiir die Ubertragubgsellschaftsvertrags berechtigt, die falligen und
lehensgebers zur Kiindigung und Falligstellungdier Beteiligung erforderliche Zustimmung dewsstehenden Zahlungen zu stunden oder den
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Treuhandvertrag mit dem Treugeber zu kiindigeit etwaigen Anspriichen des ausscheidenden B@schrankung der Kiindigungsrechte
und den Beitritt ganz abzulehnen oder den Beitsttllschafters auf Auszahlung eines Auseinander-
mit dem Betrag der geleisteten P ichteinlagen tedetzungsguthabens zu verrechnen. Ein GesBike Kindigung der Beteiligung an der Fonds-
weise wirksam werden zu lassen, wobei hiervondéinafter scheidet aus dem PORTFOLIO Fund gesslischaft durch einen Kommanditisten oder fiir
die Festlegung der Beteiligungshdhe der auf Bagisin er das Gesellschaftsverhaltnis wirksam aisssen durch den Treuhander oder ein sonstiger
der urspriinglich gezeichneten P ichteinlage amichtigem Grund gekiindigt hat oder aus deustritt sind wahrend der Dauer der Fondsgesell-
berechnende Ausgabeaufschlag und samtlicheFandsgesellschaft ausgeschlossen worden sishaft ausgeschlossen. Unberthrt bleibt das Recht
die Herabsetzung notwendige Auslagen in nadder Uber sein Vermogen das Insolvenzverfahren au3erordentlichen Kindigung aus wichtigem
gewiesener Hohe, jedoch nicht mehr 8fs &0 erdffnet oder mangels Masse abgelehnt word&mund.
gezeichneten P ichteinlage, abzuziehen sind, otgr Scheidet der Direktkommanditist oder Treu-
den Treugeber aus der Fondsgesellschaft zu degelver aus den vorgenannten Grinden aus déms dem Ausschluss der ordentlichen Kiindigung
88 19 und 21 des Gesellschaftsvertrages geregd®®RTFOLIO Fund | aus, steht ihm — soweituder der nur in begriindeten Einzelfallen zulas-
Bedingungen auszuschlieBen. Im Fall der Kumdeger das Gesellschaftsverhéltnis nicht wirkssigen Kindigung aus wichtigem Grund kénnen
gung des Treuhandvertrags werden etwaige vaos wichtigem Grund gekindigt hat — nur ein usich Liquiditatsrisiken fir den Anleger ergeben,
Treugeber erbrachte Leistungen auf die von ii0% gekirzter Ab ndungsanspruch zu, so dags dieser seine Beteiligung grundsétzlich nicht
gezeichnete P ichteinlage abziglich Kosten unver-eine Vermégenseinbul3e hinnehmen muss. Fimdigen kann. Selbst im Falle der Kiindigung aus
zuglich zurtickerstattet. Klarstellung: Im Fall der Kundigung des Geseallehtigem Grund, kann der Anleger nicht sofort
schaftsverhaltnisses durch den Anleger aus wiciper den entsprechenden Ab ndungsanspruch
Somit besteht fur den Anleger die Gefahr, zusétigem Grund wird der Ab ndungsanspruch nichterfiigen, da die Fondsgesellschaft berechtigt ist,
liche Kosten tragen zu missen und nur eingekirzt. Das ermittelte Auseinandersetzungstwaige Auseinandersetzungsguthaben in finf
geringeren als den gezeichneten Betrag in djethaben ist dem ausscheidenden Gesellschafflrichen Jahresraten auszuzahlen. Folglich stehen

Fondsgesellschaft investieren zu kbnnen. grundsatzlich in funf gleichen Jahresraten audie entsprechenden Mittel nicht sofort fir andere
zuzahlen, die erste Rate spéatestens bis zum Efdecke des Anlegers zur Verfugung. Hieraus ergibt
Ausschluss von Anlegern | des auf den Zeitpunkt des Ausscheidens folgendah ein Liquiditatsrisiko fir Anleger, die auf eine
Beschrankung der Ab ndung | Geschaftsjahres. Ausstehende Betrage sind nagfortige Auszahlung ihrer Investition angewiesen
Liquiditatsbelastung fur zu verzinsen. Eine Sicherheitsleistung fiir dgsd. Dartiber hinaus sind mit dem Ab ndungs-
die Fondsgesellschaft durch Auseinandersetzungsguthaben kann der auwsispruch die in dem vorherigen Abschnitt ,Aus-
Ab ndungsverp ichtungen scheidende Gesellschafter nicht verlangen.  schluss von Anlegern | Beschrankung der Ab-

ndung | Liquiditatsbelastung fir die Fonds-
Ein Direktkommanditist oder Treugeber kann d&ie Ab ndungsverp ichtungen gegenuber ausgesellschaft durch Ab ndungsverp ichtungen”
wichtigem Grund durch Gesellschafterbeschlugaschiedenen Anlegern kdnnen zu einer erheblicBe84 genannten Risiken verbunden.
mit mindestens einfacher Mehrheit der ab-iquiditatsbelastung fir den PORTFOLIO Fund | und
gegebenen Stimmen aus dem PORTFOLIO @atharch zu verringerten Auszahlungen fur die ieine Beteiligung von Anlegern mit
| ausgeschlossen werden. Im Fall der Eroffnuiey Fondsgesellschaft verbliebenen Anleger fihksestimmter Staatsburgerschaft oder
des Insolvenzverfahrens iber das Vermodes besteht damit abhdngig von dem Ab ndungénsassigkeit | Vererbung
eines Gesellschafters oder im Fall der Ablelslumen und den Falligkeitsterminen das Risiko,
nung eines Insolvenzverfahrens mangels Madsss die Auszahlungen aus der VermdgensanlagePORTFOLIO Fund | diirfen juristische Personen,
oder der Pfandung seines Geschéftsanteils odewohl fir die ausscheidenden als auch fir d{epitalgesellschaften, Stiftungen, Kérperschaften,
bei Nichtzahlung der P ichteinlage ist auch di@ dem PORTFOLIO Fund | verbleibenden AnReyspnenhandelsgesellschaften oder sonstige Ge-
Komplementérin berechtigt, diesen Gesellschgémindert werden und die Fondsgesellschaft gmllschaften (beispielsweise Gesellschaften bir-
ter aus der Fondsgesellschaft auszuschlieRen.doblimmsten Fall durch Zahlungsunfahigkeit gerlichen Rechts) oder Gemeinschaften geman
ausgeschlossene Gesellschafter tragt die im Xuer Existenz bedroht wird. Siehe zu den Awen Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags nur
sammenhang mit seinem Ausschluss entstehevirkungen einer Insolvenz auf die Anleger austit ausdriicklicher Zustimmung der Komplemen-
den Kosten. Die Fondsgesellschaft ist berechi®yt,37 ,Insolvenz der Fondsgesellschaft | keiaen beitreten. Fiir andere Kommanditisten als die
eventuell bestehende Schadensersatzanspriikhpitalgarantie” Treuhandkommanditistin sind der Erwerb oder das




Halten von Anteilen als Treuhander fir Dritte (&rben Staatsbirger der USA ist oder Inhaber elichran einem abgestimmten Vorgehen und einer
fremde Rechnung) nur dann zulédssig, wenn dasierhaften Aufenthalts- und Arbeitserlaubngemeinsamen Wahrnehmung ihrer Interessen
Treuhandverhdltnis unter Benennung der Perfiandie USA (Greencard) ist oder seinen Wohngéhindert oder eingeschrankt werden, da eine
des Treugebers bei der Abgabe der Beitrittseikldden USA oder ihren Hoheitsgebieten hat umntaktaufnahme zu anderen Anlegern erschwert
rung offengelegt wird und die Komplementéaroder sein Einkommen aus einem anderen Grodér unmaoglich ist. Hierdurch werden Uber die
bzw. die Treuhandkommanditistin dem Beititer unbeschrénkten Steuerp icht gemalR dem UBanzielle Investition in die Fondsgesellschaft
zustimmen. Ferner ist ein Beitritt von natlrlich&euerrecht oder einem sonstigen auslandischémaus Rechte der Anleger eingeschrankt.
und juristischen Personen mit Wohnsitz bz8teuerrecht unterliegt bzw. eine Korperschaft
Sitz im Ausland ausgeschlossen, es sei deder sonstige Vermdgensmasse darstellt, die uMertragserfullungsrisiken verbunden
die Komplementérin im Einvernehmen mit dggm Recht der USA organisiert ist oder dematit der Verwahrstelle im Sinne des
Treuhandkommanditistin 1&asst den Beitritt na&linkommen der unbeschrankten Steuerp icBAGB und mit sonstiger Verwahrung
eigenem Ermessen zu. Weiterhin ist der Beitritt ggmaR dem US-Steuerrecht oder einem sonsti-
Personen ausgeschlossen, welche die Stagést auslandischen Steuerrecht unterliegt. Soll@erPORTFOLIO Fund | ist davon abhangig, dass
birgerschaft der USA haben oder Inhaber eisgiche Personen mangels einer entsprechendenVerwahrstelle ihre Aufgaben ordnungsgemarf
dauerhaften Aufenthalts- und Arbeitserlaubni¢achfolgeregelung dennoch als Erben in digillt. P ichtverletzungen unter dem Verwahr-
fur die USA (Greencard) sind und/oder deftellung eines Direktkommanditisten odeatellenvertrag oder Schlechtleistungen, die keine
Einkommen aus einem anderen Grund der dmeugebers gelangen, so kann ihre Beteiligthizhtverletzung gegeniiber der Kapitalverwal-
beschrankten Steuerpflicht gemaR dem U@irch die Komplementéarin bzw. die Treuharndngsgesellschaft, dem PORTFOLIO Fund | und
Steuerrecht oder einem sonstigen auslandisckemmanditistin mit sofortiger Wirkung gekindigider den Anlegern des PORTFOLIO Fund | begriin-
Steuerrecht unterliegt. Ein dennoch beitretendegrden. Hierdurch ergeben sich die bereits zusgen, konnen den PORTFOLIO Fund | bei Verwal-
Anleger hat der Fondsgesellschaft etwaigef S. 34 in ,Ausschluss von Anlegern | Beschriimg und Abwicklung ihrer Investitionen erheblich
dadurch bedingte Schaden zu ersetzen. kung der Abndung | Liquiditatsbelastung fubeeintrachtigen.

die Fondsgesellschaft durch Ab ndungsverp ich-
Die Komplementarin (im Fall eines Direktkommamgen” beschriebenen Risiken im Hinblick auf Werden Vermdgensgegenstande verwahrt, kann
ditisten) bzw. die Treuhandkommanditistin (im Pdllndung. Scheidet ein Gesellschafter auf diese infolge Insolvenz, Sorgfaltsp ichtverletzung,
eines Treugebers) ist berechtigt, den AnlegewWrise aus dem PORTFOLIO Fund | aus, stehiribaoreichender Kennzeichnung der Vermogens-
den vorgenannten Fallen mit sofortiger Wirkungr ein um 1% gekirzter Ab ndungsanspruchgegenstande oder missbrauchlichem Verhalten
aus der Fondsgesellschaft auszuschlieBen bzvwuziso dass er eine VermdgenseinbuBe hinnehdenVerwahrers (oder Unterverwahrers) zum Ver-
kiindigen. Scheidet ein Anleger auf diese Wamess und seine Rickzahlung nicht auf einmiaist der entsprechenden Vermdgensgegenstande
aus dem PORTFOLIO Fund | aus, steht ihm nsoraern gestaffelt in funf gleichen Jahresratdemmen. Dabei kann die Bonitét eines etwaigen

um 10% gekirzter Ab ndungsanspruch zu, serhalt. Unterverwahrers auch von der des Verwahrers
dass er eine VermdgenseinbulRe hinnehmen muss. abweichen.

Das ermittelte Auseinandersetzungsguthabenatenschutz und Kommunikations-

dem ausscheidenden Gesellschafter grundsatatiwbglichkeiten unter Anlegern Im Zusammenhang mit der Verwahrstelle kann

in fUnf gleichen Jahresraten auszuzahlen, die erste nicht ausgeschlossen werden, dass in o. g. Fallen

Rate spatestens bis zum Ende des auf den Zeitpgagkbesteht das Risiko, dass Datenschutzregetwter aus anderen Grinden Risiken fir den
des Ausscheidens folgenden Geschéftsjahges die Kontaktaufnahme, Kommunikation uf®ORTFOLIO Fund | entstehen, die in der Folge dazu
Ausstehende Betrage sind nicht zu verzinsen. Elesungsbildung unter den Anlegern erschwerkiren, dass die Anleger teilweise oder vollstandig
Sicherheitsleistung fur das Auseinandersetzungder unmdoglich machen, soweit sich Anlegéren Beteiligungsbetrag nebst Ausgabeaufschlag
guthaben kann der ausscheidende Gesellschafter Treugeber beteiligen und daher nicht werlieren.
nicht verlangen. Handelsregister eingetragen sind. Daten zu

den Treugebern bzw. zu den Kommanditistes besteht zudem das Risiko, dass die Tatigkeit der
AuRBerdem hat der Anleger durch eine entspreerden nach dem Treuhandvertrag bzw. d&farwahrstelle aufgrund zukinftiger regulatorischer
chende quali zierte Nachfolgeregelung sicheGesellschaftsvertrag nicht oder nur eingeschraAktforderungen eingeschrankt oder ihr die Tatig-
zustellen, dass im Fall seines Todes keinerhdemusgegeben. Anleger konnen dadurch letztit untersagt wird. Es kann nicht ausgeschlossen
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werden, dass in diesem Falle keine andere Wrtragserfullungsrisiko aus entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen in
wahrstelle i. S. d. KAGB zur Verfiigung steht. dem Vertrag mit DF Deutsche § 154 Abs. 2 KAGBm. § 100 KAGB auf die Ver-

Finance Investment GmbH wahrstelle zur Abwicklung der Fondsgesellschaft
Risiken in Bezug auf (als Kapitalverwaltungsgesellschaft) uber.

die Treuhandkommanditistin

Fir die Umsetzung ihres Anlageziels ist die Forldie- Realisierung der vorgenannten Risiken kann
Die Treugeber halten ihre wirtschaftliche Betgesellschaft auf die Leistungen im Zusammesieh negativ auf die Erldse der Fondsgesellschaft
ligung an dem PORTFOLIO Fund | auf Grundtegpggy mit dem Erwerb und der VerauRerurgiswirken, zu geringeren Auszahlungen an die
des Treuhandvertrags mittelbar durch die Treon Zielinvestitionen angewiesen, die die BRleger oder sogar zu einem teilweisen Verlust der
handkommanditistin. Dadurch sind die AnlegBeutsche Finance Investment GmbH aufgruBhlagen der Anleger fiihren.
dem Risiko der nicht erwartungsgemafefes Geschaftsbesorgungsvertrags als Kapitalver-
Vertragserfiillung seitens der Treuhandkommamaltungsgesellschaft zu erbringen hat. Aufgrudisiken hinsichtlich der Deckung
ditistin ausgesetzt, insbesondere im Hinblick alér Bedeutung dieser Leistungen besteht dzgn Haftungsrisiken beziiglich
die Weiterleitung des Anlagebetrags an die FonRssiko, dass sich nicht vertragsgemaRe Leistungen Fehlverhalten der Kapitalver-
gesellschaft und die weisungsgeméaRe Walder DF Deutsche Finance Investment Gmltungsgesellschaft
nehmung der Treugeberinteressen in der Fondsgativ auf die Ertrdge der Fondsgesellschaft und
gesellschaft. Die Treuhandkommanditistin ist zauf die Auszahlungen an die Anleger auswirk®ie Kapitalverwaltungsgesellschaft ist verp ichtet,
dem eine Tochtergesellschaft der DF Deutsé&lsekann dabei nicht ausgeschlossen werden, desifshaftungsrisiken aus ihrer Tatigkeit entweder
Finance Holding AG, von daher kann trotite DF Deutsche Finance Investment GmbH itwech Bereitstellung zusatzlicher Eigenmittel oder
Weisungsunabhéangigkeit nicht ausgeschlosgeweiligen Verpichtungen als Kapitalverwaltungsturch eine geeignete Versicherung fir die sich
werden, dass Interessenkon ikte zwischen dggsellschaft nicht ordnungsmafiig erflllt. Sollsus beru icher Fahrlassigkeit ergebende Haftung
Treuhandkommanditistin und den Treugebesith diese Leistungskapazitat der DF Deutsebeudecken. Falls die insofern zuséatzlich bereit-
entstehen konnen. Fir den Fall der Insolvefinance Investment GmbHB. zlurch Entwick- gestellten Eigenmittel nicht ausreichen oder eine
der Treuhandkommanditistin oder von Einzélngen wie Krankheit oder Verlust von Persomaofern abgeschlossene Versicherung die Berufs-
zwangsvollstreckungsmalRnahmen gegen sie hist der DF Deutsche Finance Investment Gntiftungsrisiken nicht vollstandig deckt, kénnen
im Gesellschaftsvertrag und im Treuhandvertragpstanziell verringern, kann dies das Ris&ioh Vermdgensnachteile fiir die Fondsgesellschaft
vorgesehen, dass die von ihr treuhanderisch g&er nicht ordnungsgemaRen Vertragserfillueggeben, die Ausschittungen an die Anleger und
haltenen Kommanditanteile auf die Treugeber (ohitrch die DF Deutsche Finance Investment Grdlakhit die Rendite der Anleger mindern und auch

Wirkung ab ihrer Eintragung im Handelsregisterhohen. zu einem Totalverlust (einschlie3lich Ausgabe-
Ubergehen. Dennoch ist nicht ausgeschlossen, aufschlag) fihren kénnen.

dass die Interessen der Treugeber in einem soldd@riiber hinaus beruht der Wert der zu erbrin-

Fall beeintrachtigt werden. genden Leistungen wesentlich auf besonderdfeitere Vertragserfullungsrisiken

Erfahrungen und Marktkenntnissen, ber die die
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dassiteDeutsche Finance Investment GmbH verfllge Fondsgesellschaft und die Kapitalverwaltungs-
Treuhandkommanditistin rechtswidrig auf MittéVird der mit der DF Deutsche Finance Investmgesellschaft werden mit zahlreichen Vertrags-
desPORTFOLIO Fund | zugreift. In diesem FaiisbH geschlossene Geschéftsbesorgungsvenpagnern Vertrage abschlieRen. Die Anleger tragen
eine Reduzierung des Gewinns der Anleger i@endet, besteht aufgrund der besonderenittelbar das Risiko, dass diese Vertrage nicht
zum Totalverlust der Beteiligung nebst Ausgali&fahrungen und Marktkenntnisse der DF Deoter nicht zu den geplanten Konditionen abge-
aufschlag maoglich. sche Finance Investment GmbH daher das Rigikblossen werden, dass abgeschlossene Vertrage
dass keine andere gleichwertige Kapitalverwahders als vereinbart ausgelegt aohel nicht
tungsgesellschaft beauftragt werden kann. Sofesrdnungsgemaf durchgefihrt werden. Soweit
die Fondsgesellschaft nicht eine andere extedie Vertragsparteien ihren Verp ichtungen nicht
Kapitalverwaltungsgesellschaft benennt, die voachkommen oder diese unzureichend umsetzen,
der BaFin genehmigt wird, so geht das Véwnnte dies zur vorzeitigen Audsung von
fugungsrecht Uber das Gesellschaftsvermogeertragen filhren. Daneben besteht das Risiko,
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dass vertragliche Vereinbarungen unwirksam o@erschaftsfihrung und Beschliisse | scheidungen koordinieren und so die Abstimmung
anfechtbar sind und bestehende Vertrage vEiingeschrénkte Ein ussnahme | in ihrem Sinne beeinflussen, was zu einem
andert oder aufgelost werden. Die Stérungen Minderheitenrisiko von dem individuellen Anleger unerwiinschten
der Durchfuhrung von Vertréagen oder ihre vorzei- Ergebnis fuhren kann.

tige Au 6sung konnen sich negativ auf die Ertra@ée Mitspracherechte und Ein ussmdoglichkeiten
der Fondsgesellschaft und auf die Auszahlunges einzelnen Treugebers oder Direktkommkmsolvenz der Fondsgesellschaft |
an die Anleger auswirken. ditisten in dem PORTFOLIO Fund | und den KReine Kapitalgarantie
fonds sind begrenzt. Daraus ergibt sich das Risiko,
Etwaige Schadensersatzanspriiche gegenidzes Geschaftsfilhrungsentscheidungen und lBer besteht bei einer negativen Entwicklung der
Vertragspartnern wegen Verletzung ihrer velas laufende Geschaft hinausgehende Geseiltschaftlichen, rechtlichen und nanziellen
traglichen P ichten sind mdglicherweise niclichafterbeschliisse anders ausfallen als von désnhaltnisse die Moglichkeit, dass der PORTFOLIO
oder nicht im vollen Umfang durchsetzbar. In deinzelnen Treugeber oder Direktkommanditistaomd |, die Komplementérin, die KVG, die Treu-
Vertragen kdnnen zudem im jeweils marktiblicleewartet oder gewinscht. Entscheidungen uUbdendkommanditistin und/oder einer der wesent-
Umfang Haftungsbeschrankungen enthalten sailas laufende Geschaft der Fondsgesellschatien Vertragspartner insolvent werden. In keinem
(einschlie3lich der Zustimmung zu Beschlussal bietet der PORTFOLIO Fund | eine Kapital-
Die Realisierung der vorgenannten Risiken kden Zielfonds oder Beteiligungsgesellschaftg@arantie. Die Insolvenz des PORTFOLIO Fund | hatte
sich negativ auf die Erlose der Fondsgesellsctatderen laufendes Geschaft betreffen) und diér den Anleger nachfolgende Konsequenzen: Die
auswirken und zu geringeren Auszahlungen anziefonds werden von der jeweiligen Geschéffsaleger verlieren im Fall einer Insolvenz sowohl

Anleger fuhren. fuhrung der Gesellschaft getroffen. Dadurch istre geleisteten Einzahlungen nebst Ausgabeauf-
der Treugeber oder Direktkommanditist zugleszthlag als auch ihre noch nicht ausgeschitteten

Risiken hinsichtlich der Deckung dem Risiko ausgesetzt, dass aus seiner Sicht r@@winne, denn diese bilden zusammen mit denen

von Haftungsrisiken beziglich optimale oder fehlerhafte Geschaftsfiihrungster anderen Anleger das Gesellschaftsvermdgen

von Fehlverhalten von Dienstleistern  entscheidungen getroffen werden. Der TreugedlesPORTFOLIO Fund I. Zu beachten ist, dass aus-
oder Direktkommanditist muss davon ausgehstehende Einlagen auch in diesem Fall zu leisten

Wesentliche der im Rahmen dieses Beteiligurdgss er bei Gesellschafterbeschlissen aufgrund dass binnen Jahresfrist vor Insolvenzeroff-

angebots abgeschlossenen bzw. noch abzusckéeter individuellen Beteiligungsquote nur eimeing zurlickgewahrte Gesellschafterforderungen

Renden Vertrage sehen Haftungsbeschrankuniymderheitenposition innehat und die gefasstémB. Tilgungen) anfechtbar sind.

und betragsmafRlige Haftungsbegrenzungen \Beschlisse nicht maRgeblich beein ussen kann. Es

Dies kann im Fall eines Schadens zu eikann insbesondere nicht ausgeschlossen werderieger tragen auch das Risiko, im Fall der Insol-

Begrenzung von Regressansprichen flhren dads nur wenige Gesellschafter ihr Stimm- umdnz der Fondsgesellschaft zusatzliche Zahlungen

das Vermdgen der Fondsgesellschaft entsprectiitspracherecht bei Gesellschafterbeschlisseisten zu mussen, falls die Zeichnungssumme

mindern. wahrnehmen. In einem solchen Fall kann bereiteh nicht vollstandig erbracht ist.
eine geringe Anzahl von anwesenden oder ver-
Risiko aufgrund der beschrankten tretenen Gesellschaftern Mehrheitsbeschlisgetz der Haftungsbefreiung gemaR § 152 Abs.

Haftungsmasse der Komplementarin  fassen, die nur die Interessen dieser Mehrt@iKAGB lasst sich nicht ausschlieBen, dass die
berlcksichtigen, jedoch fur alle Gesellschafteafillung des Ab ndungsanspruchs nach dem
Grundsatzlich haftet die Komplementarin eingnabhangig von ihrer jeweiligen Teilnahme an dersscheiden des Kommanditisten nach insolvenz-
Kommanditgesellschaft unbeschréankt fir dBeschlussfassung verbindlich sind. Durch mit dechtlichen Bestimmungenangefochtenwird, sollte
Verbindlichkeiten der Gesellschaft. Die Komderderlichen Mehrheit gefasste Gesellschaftein Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen der
mentérin der Fondsgesellschaft ist jedoch elmschlisse kann auch die Gesellschaftsstrukfvestmentkommanditgesellschaft eroffnet werden.
Kapitalgesellschaft in der Rechtsform einéer Fondsgesellschaft geandert werden, woduibs gilt auch im Hinblick auf die Haftungsbefrei-
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (Gmltsith das Risikopro | der Vermodgensanlage zulastexy gemaf § 161 Abs. 3 KAGB nach Beendigung
und haftet daher nur beschrankt auf ihr Geselles Treugebers oder Direktkommanditisten veréimer Liquidation, wenn es danach zur Eréffnung
schaftsvermogertHiv. 25.000 EUR. dern kann. Es kann nicht ausgeschlossen wereéargs Insolvenzverfahrens tGber das Vermogen der
dass sich mehrere Gesellschafter in ihren Emvestmentkommanditgesellschaft kommt.
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Kostenrisiko der Fondsgesellschaft | keine Kapitalgarantie”. bereits eingezahlten Einlagen verp ichtet. Durch
die vermehrte Ausiibung von Widerrufsrechten
Unter bestimmten Umsténden hat der AnlegBPerPORTFOLIO Fund | zahlt regelméaRig Vergiikann eine ungeplante Minderung des Gesell-
nach dem Gesellschaftsvertrag und dem Treen und HonorareBz.fiir den Jahresabschlussschaftskapitals eintreten.
handvertrag Kosten und Aufwendungen =zund die laufende Steuerberatung. Die Kosten fiir
erstatten oder selbst zu tragen, deren Hohe nicliése Dienstleistungen fallen unabhangig vdbie Folgen der Kapitalknappheit kdnnen zu einer
im Vorhinein feststeht und die nicht in die Prdzigenkapitalvolumen der Fondsgesellschaft Btinderung des investierten Kapitals flhren. Diese
gnose einbezogen sind. Dazu gehoéren die Kostérd das angestrebte Eigenkapitalvolumen nidiinderung des Kapitals verstarkt wiederum die
der Verkehrswertermittiung bei Uneinigkeit Uberreicht, so erhoht sich die prozentuale Kostefwspragung von weiteren Risiken. Durch das
den Ab ndungsanspruch, die durch einen Erbfaklastung fur die Anleger, was sich negativ agéringere Investitionsvolumen kann in weniger
bedingten Aufwendungen, die Kosten der Ubelie Auszahlungen an die Anleger auswirken oBeojekte investiert werden, dadurch steigt das in
tragung der Beteiligung auf einen anderen, diegar zum Totalverlust der Beteiligung neljsdem Einzelprojekt getragene Risiko, es erhoht

Kosten der Umwandlung einer Treugeber- in eiwesgabeaufschlag flihren kann. sich das Diversi kationsrisiko.
Direktkommanditistenbeteiligung, die Kosten fir

die Teilnahme an Gesellschafterversammlungeeringeres Fondsvolumen oder Da die Verwaltungskosten einer unternehme-
und die Kosten, die sich aus dem etwaig&tichterreichung des Mindestvolumens | rischen Beteiligung im Verhéltnis nur geringfiigiger
Ausschluss des Anlegers ergeben. InsbesonBiekabwicklungsrisiko mit dem Anwachsen des Fondsvolumens steigen,
kénnen auch durch eine performanceabhangige entwickelt sich auch die Kostenquote bei einer Re-

Vergltung der Kapitalverwaltungsgesellschaft désrschiedene Umstande kénnen dazu flhren, dhsserung des Fondsvolumens negativ. Der Anleger
PORTFOLIO Fund | wie auch der Zielfonds ddePORTFOLIO Fund | nicht so viel Kapital miess damit rechnen, einen héheren Kostenanteil
Beteiligungsgesellschaften Kosten entsteheyeplant zeichnen kann und mdoglicherweise sogartragen, als wenn der PORTFOLIO Fund | mehr

deren HOhe nicht im Vorhinein feststeht, ddie Mindesteinlage nicht erreicht wird. Kapital zur Investition zur Verfligung hatte.
diese Vergiutung regelméaRig erst am Ende einer
Investitionsleistung ermittelt werden kann. Es ist moglich, dass nicht genligend Anleginotz Abgabe einer Platzierungsgarantie kann nicht

gefunden werden konnen, die sich an degarantiert werden, das bis zum 30.06.2016 wert-
Unvorhergesehene nanzielle Kosten und Beld@@RTFOLIO Fund | beteiligen wollen. Grilmlgge gezeichnete P ichteinlagen in Héhe von
tungen, die von dem PORTFOLIO Fund | zu tragefiir kénnen vielseitig sein und unter anderemindestens 3 Mio. EUR zzgl. Ausgabeaufschlag
sind, konnen einen negativen Einuss auf die der allgemeinen wirtschaftlichen Lage oderreicht werden konnen. In diesem Fall wird die
prognostizierten Ergebnisse haben. Zudem dst Finanzsituation der Anleger (Sparpraferekpmplementérin die Fondsgesellschaft au sen, ohne
zu beachten, dass im Fall einer mehrstockigen nden sein. Weiterhin kann sich als Folge désss es eines Gesellschafterbeschlusses bedarf.
Beteiligungsstruktur Kosten und Aufwendungéilettbewerbsrisikos ergeben, dass die Attraktividé¢ bis dahin aufgetretenen Verluste sind von
auf verschiedenen Ebenen anfallen kbnnen — @sderer Anlageformen zu einem schwacherden Gesellschaftern zu tragen. Die Gesellschafter
beispielsweise auf Ebene eines Zielfonds und einresse an dem PORTFOLIO Fund | fihrt.  erhalten in diesem Fall nur einen Teil ihrer gezeich-
zu Investitionszwecken verwendeten zusatzlich neten und eingezahlten Einlage, jedoch nicht ihren
zwischengeschalteten Kapitalgesellschaft — so dassh aus der Nichteinhaltung der Einzahlung&usgabeaufschlag zurick.
die Kosten im Vergleich zu einer Direktinvestitioerp ichtungen der Anleger im Verhdltnis zu
hoéher liegen. Wenn die Kosten Einnahmen wteh gezeichneten P ichteinlagen kann ein vermibies ist insbesondere dadurch bedingt, dass
liquide Mittel Uberschreiten, konnte dies zdertes Fondsvolumen resultieren. Wenn Anlegar GroR3teil der gesamten fondsbezogenen Auf-
einer Zahlungsunfahigkeit und Insolvenz dascht mehr geniigend Kapital aufbringen kénnevendungen, also der Summe aus dem Ausgabe-
PORTFOLIO Fund | fiihren. Dieses Risiko adied wollen, um den restlichen Teil ihrer Einlagefschlag und den wahrend der Beitrittsphase
dadurch verstarkt, dass der PORTFOLIO Fundelbringen, fehlt dem PORTFOLIO Fund | Kapifallenden Initialkosten von insgesamt %v7,41
plant, nur eine relativ geringe Liquiditatsreserfi@ die Investitionen. des Ausgabepreises (inklusive Umsatzsteuer),
vorzuhalten. Die Liquiditatsreserve unterliegt je in der Beitrittsphase sofort nach Einzahlung
nach Anlageform dem Risiko negativer Kapitélben Anleger ihr gesetzliches Widerrufsrecht aliss Anlegers féllig werden und somit bei einer
marktentwicklungen. Siehe hierzu auch ,Insolvesiz die Fondsgesellschaft zur Rickzahlung dRickabwicklung verloren sind.
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3.2.3 Es kann nicht garantiert werden, dass die derzbier tatsachlich geltend gemacht wird. In diesem
geltenden Steuergesetze, Richtlinien und VEgll kann sich die Steuerbelastung im Rahmen
Steuerliche Risiken waltungserlasse sowie die Finanzrechtsprechuieg Investmentstruktur oder auf Anlegerebene

unveréndert Uber die Beteiligungsdauer forérhéhen.
Die Ausfilhrungen zu den steuerrechtlichéestehen. Insbesondere durch riickwirkende An-
Implikationen in diesem Verkaufsprospekt beridkrungen von Steuerveranlagungen kann esDwrch die Bestimmungen des US-amerikanischen
sichtigen die aktuelle Rechtslage und Rech®&euernachzahlungsverp ichtungen auf Seitdforeign Accounts Tax Compliance Act (,FATCA”)
anwendung im Zeitpunkt der Aufstellung diesdss Anlegers kommen, die unter Umsténden nigirid ein neues Berichts- und Quellensteuer-

Verkaufsprospektes. mit zeitgleichen Liquiditdtszu Ussen aus deabzugsregime in Bezug auf bestimmte Einkilnfte,
Investitionen einhergehen, so dass diese Nattsbesondere aus US-Quellen eingefihrt, das im
Allgemeine steuerliche Risiken zahlungen gegebenenfalls aus anderen Mitteln téssentlichen seit dem 1. Juli 2014 Anwendung n-

Anlegers nanziert werden mussten. Auch wenet. Erfasst werden vor allem Zinsen, Dividenden
Es wird davon ausgegangen, dass die Anleged@BORTFOLIO Fund | grundsatzlich konzeptiamal[Erldse aus der VeraufRerung von US-Vermogen,
Treugeber die laufenden Ertrage des PORTR@EAOf ausgerichtet ist, dass den Anlegern Hisrch das US-Zins- und Dividendeneinkinfte ge-
Fund I, die diese aus der Investition in AnteileeamschlieRlich 2018 keine nennenswerten steueeriert werden kdnnen (sogenannte ,Withholdable
in- oder ausléndischen Personengesellschafteichtigen Ertrdge zugerechnet werden solleRayments”). Nach den neuen Regelungen miissen
und Kapitalgesellschaften mit beschrankteann hierfir keine Garantie ibernommen werdeie US-Steuerbehdrden (IRS) grundsétzlich uber
Haftung erzielt, als Einkiinfte aus Gewerbebetiistbesteht daher das Risiko, dass Anleger entgdgemlirekten oder indirekten Inhaber von Nicht-
zu versteuern haben. Inwieweit diese Einkirdar Konzeption des Fonds bereits vor 2018 Steld®Konten und Nicht-US-Einheiten informiert
der vollen Besteuerung bzw. dem Teileinkiinfta- zahlen haben. Die endgiiltige Anerkennumgrden, um mogliche Beteiligungen bestimmter
verfahren unterliegen werden, hangt von dder steuerlichen Ergebnisse kann erst durch d®-Anleger zu identi zieren. Eine Quellensteuer
Investmentstruktur und der Rechtsform dd&etriebsprifung des PORTFOLIO Fund | erfolgerldhe von 3® muss unter anderem ein-
jeweiligen institutionellen Zielfonds bzw. dava@u beachten ist, dass eventuelle Steuernachforoehalten werden, wenn bestimmte Informationen
ab, ob gegebenenfalls eine in- oder ausléndisalmegen gegebenenfalls nfib a. zu verzinsen nicht zur Verfugung gestellt werden. Ein Ein-
Kapitalgesellschaft (beispielsweise in Form esied, vgl. § 233 a AO (Abgabenordnung). behalt von Quellensteuer kann sich negativ auf
deutschen GmbH) zwischengeschaltet wird. die vom Anleger erzielbare Rendite auswirken.
Insbesondere soweit der PORTFOLIO Fund IBéchinvestitionen des PORTFOLIO Fund Ann3l. Mai 2013 haben die USA mit Deutschland
tiber eine zwischengeschaltete Kapitalgesellschefitutionelle  Zielfonds mit ausléndischerrine bilaterale Vereinbarung getroffen, wonach
investiert und auf Anlegerebene andere Einkinfermdgen besteht zudem stets das Risiko eitier Moglichkeit besteht, dass deutsche Steuer-
als Dividenden oder Gewinne aus der VerauRefakgischen Doppelbesteuerung von Ertragerichtige Informationen deutschen Steuerbehor-
von Kapitalgesellschaftsanteilen steuerlich erfasst  Substanzwerten. Es kann insoweit nighen zur Verfugung stellen, die die Informationen
werden oder soweit eine auslandische Kapiggwahrleistet werden, dass die fir eine mogliaghe Rahmen des Informationsaustausches an die
gesellschaft B. bei hybriden FinanzierungefReduzierung bzw. Nichterhebung der auslandiscb&A weiterleiten. Vor dem Hintergrund der FATCA-
Zahlungen steuerlich abziehen kann, die aus d&ieuer nach dem Recht des HerkunftsstaaBsstimmungen ist jeder Anleger verp ichtet, dem
scher Sicht wie Dividenden versteuert werdemy. dem entsprechenden Abkommen zur VBORTFOLIO Fund | Informationen, Erklarungen
ndet das Teileinkiinfteverfahren keine Anwemeidung der Doppelbesteuerung erforderlichend Formulare in der angeforderten Form (auch in
dung. Dies gilt auch, soweit die FondsgesellscWaftaussetzungen erfiillt werden bzw. es HB@rm elektronisch ausgestellter Bescheinigungen)
in Kapitalinvestitionsgesellschaften investiert, @gllung der Voraussetzungen tatsachlich zu dem jeweiligen Zeitpunkt zu Ubermitteln,
nicht der im Investmentsteuergesetz geforderteimer solchen Reduzierung bzw. Nichterhebung denPORTFOLIO Fund | oder die von ihm
Mindestbesteuerung unterliegen. In diesen Fatlen auslandischen Steuer kommt. Es kann adakekt oder indirekt gehaltenen Einheiten dabei zu
unterliegen die dem Anleger steuerlich zugereofcht gewéhrleistet werden, dass die Voraussetterstitzen, Befreiungen, ErméaRBigungen oder
neten Einkinfte in voller Hohe der Einkommerungen fur einen nach dem Recht des Herkunfigstattungen von Quellen- oder sonstigen Steuern
steuer zu seinem individuellen Einkommensteustgates bzw. dem entsprechenden Abkommenzuerhalten, die von dem PORTFOLIO Fund | direkt
satz (keine 40-Befreiung bestimmter Einkiinfte)Vermeidung der Doppelbesteuerung moglicheater indirekt gehaltenen Einheiten, auf Zahlungen

Erstattungsanspruch erfillt werden bzw. ein salh den PORTFOLIO Fund | oder diese Einheiten
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oder auf Zahlungen von dem PORTFOLIO Fundralis — gleich, aus welchen Grinden — mehr¥mverlagerung der Steuerp icht kommen. Beteiligt
die jeweiligen Anleger oder von diesen Einheitemleger zur gleichen Zeit wahrend der Laufzeit sith die Fondsgesellschai, éber eine Holding-
erhoben werden. Sofern ein Anleger dem nickinem Ab ndungsbetrag ausscheiden, der unteapitalgesellschaft in Form einer deutschen GmbH,
nicht in der bestimmten Form und/oder zu dedem Wert der Beteiligung liegt, kann dies daao einer oder mehreren niedrig besteuerten
bestimmten Zeitpunkt nachkommt, besteht untéiihren, dass die Differenz vom VerauRerungsislandischen Kapitalgesellschaften, muss die
anderem das Risiko, dass unter anderem Steumgitag zum tatsachlichen Wert der Beteiligurtdpldingkapitalgesellschaft bei Vorliegen der Voraus-
von an diesen Anleger auszahlbaren Betragkmn Ubrigen Anlegern als Schenkung angerechsetzungen flr die Hinzurechnungsbesteuerung die
einbehalten werden und der Anleger dennochwod, was wiederum eine erhdhte steuerlicligtrage nach den 88 7 ff. AStG versteuern. Ob die
zu behandeln ist, als waren die Betrdge an iBelastung bedeuten wirde, da der Schenkurttjpzurechnungsbesteuerung vorliegend greift, kann
ausgezahlt worden oder von dem Anleger Zahlwstguersatz B. bei nicht verwandten Personemicht generell beantwortet werden, sondern musste

des Betrags verlangt wird, den PORTFOLIO Fawisthen 3% und 5046 liegen kann. im Einzelfall gepruft werden. Sollte die Hinzurech-
oder die von ihm direkt oder indirekt gehaltenen nungsbesteuerung nach dem Auf3ensteuergesetz
Einheiten einzubehalten haben. Sonderwerbungskosten und BetriebsausgabenAlevendung nden und erfolgt die Beteiligung nicht

Anleger und Kosten auf Ebene RIBRTFOLIO lber eine zwischengeschaltete deutsche Kapitalge-
Steuerlich werden die Ertrdge des PORTF®LI® | konnen moglicherweise, je nach Investitioaslischaft, miissen deutsche Investoren eine Erklarung
Fund | dem Anleger am Geschéftsjahresende stesktur, ganz oder teilweise steuerlich niclmach § 18 Abs. 3 des Aul3ensteuergesetzes abgeben.
PORTFOLIO Fund | anteilig zugerechnet abzugsfahig sein. Dies kann die Steuerbelastinfplgt die Beteiligung Uber eine deutsche Kapital-
mussen von dem Anleger versteuert werdetes Anlegers der Fondsgesellschaft erhthen, gesellschaft (beispielsweise in Form einer GmbH), so
unabhangig davon, ob und in welcher Hohe Ertrégieh wiederum negativ auf die Auszahlungen hat diese gegebenenfalls die Erklarung abzugeben. Es

an den Anleger ausgeschuttet wurden. Daher kafi@ Anleger auswirken kann. kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanz-
das steuerlich zugerechnete Ergebnis von dem verwaltung Einkinfte in Abhangigkeit vom Wert
Betrag der Ausschiittung abweichen. Die steuful3ensteuergesetz der auslandischen Gesellschaft schatzt. Ob die
liche Abzugsfahigkeit der von dem PORTFOLIO Hinzurechnungsbesteuerung nach dem AuRen-

Fund | zu tragenden Aufwendungen kann einggeteiligt sich d&fORTFOLIO Fund | (direkt odesteuergesetz Anwendung ndet, kann nicht
schrankt oder ausgeschlossen sein, insbesondertter bestimmten Voraussetzungen — indirekt) gaenerell beantwortet werden, sondern mdusste im
soweit diese der Beteiligung des PORTFOLIO Faindrl niedrig besteuerten auslandischen Kapit&inzelfall gepriift werden.
an einer in- oder ausléndischen Kapitalgesajlesellschaft, mussten die Anleger die Ertrage der
schaft zuzurechnen sind. Insbesondere sowaiislandischen Gesellschaft unter bestimmtéapitalriickzahlungen
nicht Uber eine Kapitalgesellschaft investiert wikdpraussetzungen auch dann versteuern, wenn
sondern unmittelbar in die institutionellen Zieldie Kapitalgesellschaft keine Ausschittung&eteiligt sich der PORTFOLIO Fund | direkt oder
fonds, kann es zur steuerlichen Zurechnung veracht. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dadisekt an auslandischen KorperschaftBn, z.
Zielfondseinkinften kommen, auch wenn dieste auslandische Holdinggesellschaft, tber d& Anlagen Uber eine ausléandische Holding-
vom institutionellen Zielfonds thesauriert wurdedesPORTFOLIO Fund | investiert, als eine saj@sellschaft, und kommt es insoweit zu Kapital-
niedrig besteuerte ausléandische Kapitalgeselickzahlungen, kann es trotz erfolgter Prifung
Es besteht das Risiko, dass die Anleger gegmaft qualifiziert und den Anlegern passiwdurch einen Berater nicht ausgeschlossen werden,
Uber dem Finanzamt steuerp ichtige Gewinrieinkiinfte dieser Gesellschaft zugerechnet werddass die deutsche Finanzverwaltung Zahlungen
aus der Beteiligung an dem PORTFOLIO Fund | aus dem steuerlichen Einlagenkonto als
zugewiesen bekommen, selbst wenn keiBetroffen waren insoweit insbesondere Zinsertré@ewinnausschittungen und nicht als Kapital-
Entnahmemaoglichkeit besteht. In diesem Fsdiwie zinsahnliche Ertrdge der auslandischéitkzahlungen quali ziert. Dies gilt insbesondere
kdnnen dem Anleger Steuerschulden entsteh@esellschaft. Bei den Anlegern wirden diesch § 27 KStG, wenn nicht rechtzeitig der Nach-
die er gegebenenfalls aus Einnahmen aus anBerége in voller Hohe mit dem individuellen Steuareis erbracht wird, dass eine Kapitalriickzahlung
ren Einkunftsquellen oder seinem Vermdgen zahtz von bis zu 47,4%8%einschlief3lich Solidaritats-gegeben ist. Im Falle der Quali kation der Zahlung
len muss. Ist ihm dies nicht moglich, kann das zuwschlag) der Einkommensteuer unterliegren, @ls Gewinnausschittung erhéht sich grundsatz-
Extremfall zur Insolvenz des Anlegers fihren. die Steuerbelastung des Anlegers wirde slith die Steuerbelastung des Anlegers.
erhdhen. Zudem konnte es zu einer zeitlichen
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Finanztransaktionssteuer Umsatzsteuer erfolgt. Fiir den Fall, dass von einem Anleger
Steuerzahlungen zu leisten sind, ohne dass die

Am 14. Februar 2013 hat die Europaisdie kann nicht ausgeschlossen werden, dissdsgesellschaft entsprechende Auszahlungen

Kommission den Vorschlag von elf EU LandgimmFinanzverwaltung die Eigenkapitalvermittluag ihn vornimmt, erhoht sich das Risiko des

(ua. Deutschland) fur eine Richtlinie Uber dis nicht umsatzsteuerbefreit erachtet. In diesénlegers um die Steuerzahlung.

Umsetzung einer verstarkten ZusammenarbeitFall erhéht sich die von dem PORTFOLIO Fund |

Bereich der Finanztransaktionssteuer angenomrmerzahlende Vergiitung um die UmsatzsteuerDiurch eine Anteils nanzierung kann sich das

Wahrend urspriinglich nach dem Richtliniediesem Fall wiirden die Erlose des PORTFOLIORigitabl des Totalverlusts der gezeichneten Einlage

entwurf ein Inkrafttreten der Finanztransaktionseduziert und es kdme zu geringeren Auszahlungegl. des Ausgabeaufschlags und evtl. Haftung

steuer, zum 1. Januar 2014 vorgesehen veardie Anleger. noch erhdhen, indem der Anleger seine Uber die
ist momentan unklar, ob und in welcher Form Treuhandkommanditistin gehaltene oder selbst
diese tatsachlich eingefiihrt wird. Sie wird nach2.4 gehaltene Gesellschaftsbeteiligung fremd nan-

Umsetzung in deutsches Recht ggf. auch ziert. Dann musste er trotz des beschriebenen
geschlossene Fonds bzw. geschlossene Investedimulation von Risiken Totalverlusts das zur Finanzierung aufgenommene
KGs und deren Anbieter betreffen. Der vor- Darlehen aus seinem Ubrigen Vermogen zuriick-

gesehene (Mindest-)Steuersatz fur TransaktioEenist zu beachten, dass die oben genanntamlen. Es besteht insoweit das Risiko, dass die
im Zusammenhang mit Fondsanteilen betragisiken nicht nur allein, sondern auch kumulievéihrend der Beteiligungsdauer ausgezahlten Ent-
beispielsweise 91 Soweit die Finanztransaktionsauftreten kdnnen. Dies wird durch die mehnahmen und das Auseinandersetzungsguthaben,
steuer umgesetzt wird, kdnnte sie sich negadtéckige Beteiligungsstruktur verstarkt, da viele das der Anleger nach seinem Ausscheiden
auf das Beteiligungsangebot auswirken und leschriebenen Risiken auf mehreren Beteiligungsgebenenfalls erhalt, nicht ausreichen, um das
geringeren Auszahlungen an die Anleger fihreabenen wirksam sein kénnen. Viele der angesprdgenommene Darlehen zu bedienen. Die Zins-
chenen Risiken verstarken sich gegenseitig. Mangfek Tilgungsleistungen fiir das Darlehen missen
Verlustverrechnungsbeschrankung Risiken konnen allein, manche kumuliert diann aus dem Ubrigen Vermdgen des Anlegers
nach 8 15 a bzw. 8 15 b EStG Insolvenz deBORTFOLIO Fund | verursachen, Wwesahlt werden. Des Weiteren kénnen, wie vor-
zu einem Totalausfall der Zahlungen an die Anliegiehend ausgefuhrt, dem Gesellschafter durch
Nach § 15 a Abs. 1 S.1 EStG darf der einemfiffiren kann, so dass die Anleger ihr gesamtésht ausgezahlte Gewinne Steuerschulden ent-
leger zuzurechnende Anteil am Verlust der Forelagesetztes Kapital und den Ausgabeaufschdéghen. Die vorher genannten Risiken kénnen

gesellschaft nicht mit Einkinften aus andereerlieren. im Extremfall zu einer privaten Insolvenz des
Einkunftsarten ausgeglichen werden, soweit Anlegers (maximales Risiko) fuhren.

hierdurch ein negatives Kapitalkonto entsteBL2.5

oder sich erhoht. Der Anleger kann in diesem Fall Weitere wesentliche Risiken tatséchlicher oder
den entstandenen Verlust nur mit zukUnftigeMaXima|es Risiko rechtlicher Art sind der Anbieterin nicht bekannt.
positiven Einkunften aus derselben Einkunftsquelle

ausgleichen. Als Anleger an deRORTFOLIO Fund | ist das

Risiko der Beteiligung — ohne Beriicksichtigung
Sollte die Summe der Verluste in der Beitrittsphes®r Fremd nanzierung des Anlegers — der Total-
10% des aufzubringenden Kapitals Ubersteigearlust des eingezahlten Kapitals zzgl. der zu
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die é&bringenden Einlagen und des Ausgabeaufschlags.
leger die Verluste, die ihnen aus ihrer BeteiligideyPORTFOLIO Fund | bietet keine Kapitalgarantie.
an der Fondsgesellschaft zugerechnet werdéach bei einem vollstdndigen Verlust des ein-
nicht mit anderen Einkunften ausgleichen konngesetzten Kapitals kann der Anleger mit Steuern
(vgl. 8 15 b Abs. 1, Abs. 3 EStG), sondern nubefdistet werden, beispielsweise weil Einklinfte
zukunftigen Gewinnen aus der Beteiligung an daof Ebene des PORTFOLIO Fund | oder der von ihr
PORTFOLIO Fund I. getatigten Investitionen dem Anleger steuerlich

zugerechnet werden, obwohl keine Auszahlung
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4.1 Einzelfall, insbesondere bei der Risikobereitschadtitutionelle Fondsstrategien unterscheiden sich
und den Anlagehorizonten, erhebliche Unterschien publikumsorientierten Fondsprodukten durch
Deutsche Finance GfOUp— de. Pensionskassen und Versorgungswerke,véiischiedene Parameter. Sie werden bereits bei

Institutionelles Investieren die im Hinblick auf ihre zukiinftigen nanziellenler Konzeption durch das Fondsmanagement an
Verp ichtungen gegenliber den Pensionaren platie jeweilige institutionelle Investorenzielgruppe

41.1 bare Ausschittungen und eine geringe Volatili@gepasst. Neben der Investmentausrichtung und
unabdingbar sind, verfolgehR. eine andere In- dem Investmentpro | des Fonds sind das Fonds-

Zugang Zu institutionellen vestitionsstrategie als beispielsweise Universitateiumen, die Mindestzeichnungssumme sowie die

Anlagestrategien oder Stiftungen, die oftmals sehr viel opportunignzahl der Investoren als Gesellschafter des Fonds
tischer vorgehen. von Bedeutung.

Die Deutsche Finance Group ist als Investment-

manager spezialisiert auf institutionelle Privateuf den nationalen und internationalen FinanFondsstrategien fir nanzstarke institutionelle
Market Investments in den Bereichen Immobiliemérkten nehmen nanzstarke institutionelle Ininvestoren erfolgreich zu realisieren setzt ein hohes
Private Equity Real Estate und Infrastruktwestoren eine exponierte Stellung ein. Sie verfidda? an fachlicher Expertise, Erfahrung und
Dabei liegt der Fokus auf Investments mit Wetiber ein erhebliches Kapitalanlagevolumen soW@mpetenz voraus. Weitere Erfolgsfaktoren sind
steigerungspotenzial und kurzer Laufzeit. Durdie notwendigen Zugangswege, um renditestadie Verbundenheit zu lokalen Markten und das
ein hervorragendes weltweites Netzwerk ZAnlageformen zu identi zieren. Darlber hinauGespir des Fondsmanagements fur das jeweils
institutionellen Partnern verfligt die Deutschieaben sie personelle Ressourcen, um Investmeptimale Timing wahrend eines Investmentprozes-
Finance Group uUber einen Zugang zu allstrategien im Hinblick das Risiko- und Renditees. Deshalb zahlen institutionelle Fondsmanager,

bedeutenden internationalen Markten. potenzial im Detail zu Uberprifen. die sich darauf spezialisiert haben, fir institu-
tionelle Investoren Finanzstrategien zu konzipieren
Die Deutsche Finance Group ermdglicht Privét-1.3 und aktiv zu managen, zu den professionellsten
anlegern den Zugang zu Strategien und Produkten, Produktanbietern auf den internationalen Finanz-
die speziell fUr institutionelle Investoren wie staatastitutionelle Zielfonds markten. Als solche investieren giR.i.direkt
fonds, Versicherungskonzeme, Pensionskasédf€rmogensgegenstande) oder indirekt auch eigenes Kapital in die von ihnen
Industrieunternehmen und Stiftungen konzipiert gemanagten Fonds. Dies spiegelt das Vertrauen in

worden sind und die dem breiten Markt nicht z&elbst marktpragende institutionelle Investorelie eigene Kompetenz wider und sorgt fur einen
Verfigung stehen. Anlagestrategien fur solctreten id.R. bei globalen Investitionen nicht selbsbteressengleichklang mit den Investoren.
Investoren werden auch als ,institutionelle Anlagas Asset-Manager auf, sondern suchen Partner-
strategien” bezeichnet und unterscheiden sich sigthaften mit lokalen institutionellen Fondsman~
kant von Anlagestrategien fiir Privatpersonen. gern in Zielmarkten, in denen Immobilien- od
Infrastrukturinvestments (Investments) entspr:
DerPORTFOLIO Fund | investiert nicht in typischechend ihrer Anlagestrategie umgesetzt werd » Pensionskassen
geschlossene Publikumsfonds nach deutschesollen. Weil diese lokalen Fondsmanager héi »  Universititen
Emissionshausern, die als Publikums-AlF aufgelegticht exklusiv flr einen institutionellen Investc
werden. tatig werden, bieten sie ihre Tatigkeit weiterc » Banken

institutionellen Investoren in Form eines Fonds | Fondsgesellschaften

41.2 der dann fur einen exklusiven Kreis von Investc

konzipiert wird. Diese Vorgehensweise institut > Industrieunternehmen
Institutionelle nanzstarke neller Investoren wird als indirekte Kapitalanla »  Stiftungen
Investoren bezeichnet, weil Investitionen nicht unmittelb:

o B ) i » Kirchliche Organisationen
in eine Immobilie oder ein/e Infrastrukturprojek

Institutionelle Investoren haben einen kontinuanlage erfolgen, sondern Uber einen spezi » Versicherungsgesellschaften
ierlichen Investitionsbedarf und ihre Kapitalanldafiir vorgesehenen Immobilien- oder Infrastru y,  \/erpzande
gestrategien dienen Uberwiegend der Abdeckungzielfonds.

langfristiger Verp ichtungen. Dabei bestehen im S i
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Beispiel: Mégliche Zielfondsauswahl PORTFOLIO Fund |

Investmentausrichtung  Immobilienfonds Europa

Investmentpro | Opportunistisch
Gesellschaftsform L. P. Limited Partnership
Laufzeit 6 - 7 Jahre

Wahrung EUR

Eigenkapitalvolumen 150 Mio. EUR

Ziel-IRR* ca. 186 IRR* netto nach Kosten

Mindestinvestition 10 Mio. EUR fur institutionelle Investoren

Anbieter Eigeninvestition Der Anbieter investiert in seinen Fonds bixzde)Eigenkapitalvolumens

Mitinvestoren bisher Anbieter, Pensionseinrichtungen, Versicherungsgesellschaften, Industrieunternehmen, Universitaten

Beispiel: Investitionszyklus eines institutionellen Zielfonds

10 Mio.

8 Mio.

6 Mio.

4 Mio.

2 Mio.

- 2 Mio

- 4 Mio

-6 Mio
1 2 3 4 5 6 7 Jahre

M Kapitalabrufe der Zielfonds B Kapitalr ckzahlungen inkl. Rendite

* Siehe De nition ,IRR” im Glossar
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Fonds fur institutionelle Investoren siddRi. Daher werden nur wenige nanzstarke institudnd parallel zu nanzstarken institutionellen
auslandische Kommanditgesellschaften odienelle Investoren aufgenommen und PrivatAvestoren.

Kapitalgesellschaften mit einer festen Laufzaitlegern bleibt der Zugang zu solchen lukrativen

zwischen funf und zehn Jahren. Die Laufzaitlageprodukten im Normalfall verwehrt. S#.3.1

setzt sich typischer Weise zusammen aus eméissen ihr Kapital oft in konventionelle Standard-

Investmentphase, die zwischen 24 und 48 Mongtendukte investieren. Art der Vermogensgegenstande |
betragt, und einer nachgelagerten Halte- bzw. Sitz der institutionellen Zielfonds
VeraulRerungsphase, die je nach Laufzeit des Fonds
zwischen 36 und 72 Monate betragen kann. 4.2 Die Vermdgensgegenstande, in die der PORTFOLIO
Fund | nach MafRRgabe seiner Anlagebedingungen
Die Beteiligung an einem institutionellen FonPeutsche Finance Group— zum Aufbau seines Portfolios investiert, sind
erfolgt durch die schriftliche Vereinbarung eintrack Record Portfolio- Beteiligungen an institutionellen Zielfonds aus
Kapitalzusage, das sog. ,Subscription AgreemE&ﬂdS den Bereichen Immobilien oder Infrastruktur —
Die darin enthaltene Beteiligungssumme wird nicht dazu zahlen auch immobilien- bzw. infrastruktur-

zu Beginn der Fondslaufzeit eingezahlt, sondBia Deutsche Finance Group hat sich als Inveéstnliche, immobilien- bzw. infrastrukturbezogene
gestaffelt Uber die gesamte Investmentphasentmanager spezialisiert auf institutionelle Privatad Private-Equity-Real-Estate- bzw. Private-
nach entsprechenden Kapitalabrufen durch ddarket Investments in den Bereichen Immobili&muity-Infrastructure-Strategien (nachfolgend
institutionellen Fondsmanager. Die Kapitalabr&fiévate Equity Real Estate und Infrastrukteinzeln auch als ,Asset-Klasse Immobilien" bzw.
erfolgen projektbezoger.dir jedes Investment erfolgreich etabliert (siehe auch unter 4.6). JAsset-Klasse Infrastruktur* bezeichnet).
gesondert. Ublicherweise tétigen Zielfonds 5 bis 10

Investments, so dass in der Investmentphase jédies Dachfonds der Deutsche Finance GrdBeteiligungen an institutionellen Zielfonds erfol-
Jahr etwa funf Kapitalabrufe getétigt werdemit Gber 14.000 Privatanlegern sind in mehr aen unmittelbar oder mittelbar (auch Uber eine
Auch die Kapitalriickzahlungen an die Investo& institutionelle Zielfondsinvestitionen und izwischengeschaltete Kapitalgesellschaft) und
erfolgen nicht im letzten Jahr der Fondslaufzeigrzeit 30 Landern investiert. Das Gesamtportfaiod Anteile an Kommanditgesellschaften oder
sondern entsprechend der zeitlich gestaffeltbainhaltet seit Beginn insgesamt bereits weit mgbesellschaften mit beschrankter Haftung oder
Verauf3erung Uber einen Zeitraum von drei bis aier 1.500 einzelne Immobilien-, Private-Equitgn vergleichbaren Gesellschaften auslandischer
Jahren. In einer normalen Marktphase viird zZReal-Estate- und Infrastrukturinvestments (Staftechtsordnung, bei denen die mit der Gesellschaf-
bei einem institutionellen Fonds mit sechs JahRrospektaufstellung). Die Dachfonds sind terstellung verbundene Haftung des PORTFOLIO
Laufzeit das im ersten Jahr abgerufene Kapiapitel 8.5.8 aufgelistet, die Entwicklung dEund | auf seine Zeichnungssumme beschrankt ist.
nebst Rendite im Jahr vier, das im zweiten JBachfonds ist darliber hinaus in der LeistungBetenzielle Sitzlander der institutionellen Zielfonds
abgerufene Kapital nebst Rendite im Jahr floianz bzw. im Performance Bericht der Deutsehd#erhalb des europaischen Wirtschaftsraumes
und das im dritten Jahr abgerufene Kapital nebgtance Group ersichtlich, die auf Wunsch bei diexd in Anhang 1 zu den Anlagebedingungen auf-
Rendite im Jahr sechs an die Investoren ausgez@RltDeutsche Finance Investment GmbH erhaltjefiihrt. Die daraus entstehenden Gesellschafter-

ist. rechte des PORTFOLIO Fund | sind Vermdgens- und
Die Mindestzeichnungssumme pro institutionellen Gewinnbeteiligungen sowie Stimmrechte.
Zielfonds betragt regelmaRig®@Mio. USD und
mehr. Hintergrund dieses hohen Mindestbetraéleg Die Fondsgesellschaft darf mit ihrer Liquiditat in
ist, dass die Investoren und das institutionelle Geldmarktinstrumente in Hohe von bis 26 20
Fondsmanagement in einem standigen, intensild€ Investitionsst rategie des Wertes der Fondsgesellschaft erwerben und/
Austausch tber Investmentstrategien stehen «es Portfolio Fund | oder wird diese als Bankguthaben halten.

dieser Dialog auf Augenhdhe zwischen professio-

nellen Marktteilnehmern gefiihrt werden soerPORTFOLIO Fund | wird von der DF Deutsche
Zudem gewéhrleisten sachkundige Investofénance Investment GmbH als externe Kapital-
mit gleichgerichteten Interessen eine schnelierwaltungsgesellschaft verwaltet und investiert
Handlungsfahigkeit des institutionellen Fondds Dachfonds sein Gesellschaftskapital global




SGESELLSCHAFT

investitionslander - globale diversifikation

Die folgende Darstellung zeigt die Summe aller Investitionslander, in denen Dachfonds, die von der DF Deutsche Finance Investment GmbH verw
derzeit investiert sind. Die Portfolios der jeweiligen Dachfonds weisen jeweils eine individuelle Auswahl mehrerer der genannten Investitionslander :

1 Kanada 6 Costa Rica 11 Schweden 16 Deutschland 21 T rkei 26 S dkorea
2 USA 7 Panama 12 Gro britannien 17 Belgien 22 Indien 27 Japan

3 Mexiko 8 Kolumbien 13 Irland 18 Frankreich 23 Myanmar 28 Singapur
4 Dom. Republik 9 Peru 14 Niederlande 19 Spanien 24 Thailand 29 Australien
5 Puerto Rico 10 Brasilien 15 Polen 20 Italien 25 China 30 Indonesien

auszug aus dem gesamtportfolio bereits getatigter investments

Stand: 30.09.2014

Anzahl | Fl&che  investments Anzahl | Fl&che  investments Anzahl | Fl&che  investments
111.462 Wohnungen 6 Solarparks 1 Fahrgesellschaft
1.858.490gm Buro &chen 1.427.873 gm Logistik &chen 1 Netzbetreiber Stromnetze
13.855 Hotelzimmer 1 Energiedienstleister ) Netzbetreiber
2.469 Senioren-Apartments 1.446.621 gm Einzelhandels achen Telekommunikation
1.734 Studenten-Apartments 101 Biogasanlagen
P 42.978.171 quetW’?fEIepark: N £ g
53.657 Bestehende Parkplatze entwickiungs achen G .
20.150 rundstiicke/
113 Tank- und Raststétten 52 Kraftwerke Fertighauser
26 Hafen 2 Wasserversorger 3 Mineraldldepots
17 Windparks 3 Pipelines
13 Krankenhauser 8 Golfplatze Stand: 31.12.2013

A7 mmm
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4.3.2 Die Immobilien- und InfrastrukturinvestmentBankguthaben
werden von lokalen institutionellen Zielfonds-
MaBgeinche Anlagegrundsatze managern identi ziert, so dass insgesamt elh Die Fondsgesellschaft darf Bankguthaben

und -grenzen Portfolio entsteht, das unter anderem nach mit einer Laufzeit von hochstens 12 Monaten
halten. Die Summe der Bankguthaben
Die Investitionen des PORTFOLIO Fund | in konkretasset-Klassen kann anfangs bis zu 280des Wertes der
institutionelle Zielfonds (auch ,Zielinvestitionen®) Regionen Fondsgesellschaft ausmachen und wird nach
stehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellumg Landern dem Erwerb von Vermdégensgegenstanden
noch nicht abschlielend fest, so dass das Be- Sektoren sukzessive bis zum Erreichen einer Mindest-
teiligungsangebot ein sogenanntes Blind Pocl- Laufzeiten und liquiditétsreserve reduziert. Wahrend der
Konzept darstellt. Die eingezahlten P ichteinlagen Investmentstilen Laufzeit des Fonds kann die Fondsgesellschaft
werden ausschlie3lich fir den Erwerb der vorge- fir einen Zeitraum von bis zu 6 Monaten
nannten Vermogensgegenstande unter Beachtudigersi ziert ist. bis zu 108 des Investmentvermdgens in
der geltenden Anlagegrenzen und Investitions- Bankguthaben halten, um es entsprechend

kriterien fur die Auswahl der institutionelledn der Regel verfolgen die ausgewahlten institu- der Anlagestrategie erneut zu investieren.
Zielfonds gemall § 2 der Anlagebedingungé¢ionellen Zielfonds entweder eine Value-Added-
die Deckung der vorgesehenen Kosten und deler eine opportunistische Strategie. Bei ValZ- Die Fondsgesellschaft wird Bankguthaben bei
Aufbau einer Liquiditatsreserve verwendet. Added-Strategien wird ein Mehrwert durch Kreditinstituten mit Sitz in Mitgliedsstaaten
WertsteigerungsmafBnahmen generiert — meist der Europaischen Union oder anderen Ver-
Die Anlagepolitik des PORTFOLIO Fund | bestetiich eine Optimierung der laufenden Ertrage. tragsstaaten des Abkommens (ber den
Wesentlichen darin, Privatanlegern Zugangsweégportunistische Strategien beinhalten typischer europaischen Wirtschaftsraum unterhalten.
zu exklusiven Immobilien- und Infrastrukturweise einen hohen Anteil an Projektentwick- Zur Sicherstellung der Streuung des Aus-
investments zu ermdglichen, die sonst nur inslingen. Beide Strategien erfordedrRi. eine fallrisikos gem. § 262 Abs. 1 KAGB werden
tutionellen Investoren mit einem permanentekiirzere Haltephase der Immobilien bzw. Infra- Bankguthaben bei jeweils einem Kreditinstitut
Kapitalanlagebedarf in Millionenhéhe zugangliskrukturprojekte und erméglichen den Verkauf in nicht mehr als 3@ des Wertes der Fonds-

und vorbehalten sind. ein wettbewerbsintensiveres Umfeld. Bei diesen gesellschaft ausmachen. Die Einschrankungen

Investmentstrategien beginnt der Portfolio-Abbau dieses Absatzes gelten nicht fur einen
Kapitalbindelung und Uberdurchschnittlich holdurch Verduf3erung der ImmobilidiRi. nach Zeitraum von 18 Monaten nach Beginn des
Qualitatsstandards in allen Phasen des Investitiothem dritten Jahr, bei InfrastrukturprojekteR i. Vertriebs.

prozesses sollten den PORTFOLIO Fund | in dietege spater, so dass der PORTFOLIO Fund | schon

versetzen, einen weitaus ef zienteren Wirkungdann einen Teil des investierten Kapitals neksi3.3

grad zu erzielen als Investitionen in konventioneéRendite zurtickerhélt und bis zum Beginn der

Anlageprodukte aus dem Privatkundenumfeldquidationsphase erneut entsprechend seinBr{jrsenunabhéngige Investitionen
Das Anlageziel (das sich auch im Portfolidnlagegrundsatzen anlegen kann.

Aufbau widerspiegelt, siehe Kapitel D. 4.4, Seite Seit einigen Jahren werden Produkte entwickelt,
51 ff.) ist es, Uber die institutionellen Zielfonds dHiir die Liquiditdtsanlage gelten die folgendelie Immobilien und Infrastrukturobjekte Uber die
globales, breit diversi ziertes Portfolio aufzuSrundsatze: Borse handelbar machem.(Aktien, REITs oder
bauen und zu verwalten, das Uber die geplante Zerti kate).

Laufzeit des PORTFOLIO Fund | aus minde§&&lsimarktinstrumente

20 bis 50 Immobilien- und/oder Infrastruktur- Diese Produkte sorgen zwar einerseits fir eine

investments bestehen wird. Dabei bericksichie Fondsgesellschaft darf Geldmarktinstrumehtghere Liquiditat in diesen Markten, erleichtern die
und integriert der PORTFOLIO Fund | Megatreraath § 194 KAGB in Hohe von bis %u &% Handelbarkeit und sind.R. exibel verauR3erbar.
wie zB. Bevdlkerungswachstum, Demographiertes der Fondsgesellschaft erwerben. Die Binf der anderen Seite besitzen sie jedoch eine
Urbanisierung, wachsende Mittelschicht urgthrankungen dieses Absatzes gelten nicht inngesentlich hohere Volatilitat als klassische
Zugang zu Kapital. halb von 18 Monaten nach Beginn des Vertrieamobilienprodukte und reduzieren durch ihre

48 |
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hohe Korrelation mit den Aktienmérkten DiverBias Dachfondskonzept - vereinfachte Darstellung
kationseffekte innerhalb des Portfolios.

Die niedrige Volatilitat und eine geringe Korrela- Kommanditisten | Anleger

tion mit den Aktienmarkten sind fir institutio- v
nelle Investoren jedoch der Grund fir Investitionen
in Immobilien und Infrastruktur. Daher werden A 4
borsenabhangige Immobilien- und Infrastruktu-
rinvestitionen in einem institutionellen Portfolio v

deutlich untergewichtet und teilweise sogar als
Bestandteil der Aktienquote betrachtet.

v
DerPORTFOLIO Fund | investiert das Gesellschafts- ¥ PORTFOLIO 1 Investitions GmbH v
kapital borsenunabhéngig in die Asset-Klassen v v v v

Immobilien und Infrastruktur, die eine geringe Inst. Zielfonds Inst. Zielfonds Inst. ZielfondsInst. Zielfonds Inst. Zielfonds Inst. Zielfonds
Volatilitat aufweisen undd.iR. nicht mit den

Aktienmarkten korrelieren. Im Unterschied zu

bdérsenabhangigen Investitionen, bei denen allen

Marktteilnehmern die gleichen Informationen zuregionen, Sektoren und Investmentstilen, konen-Ertrage und des langfristigen Ansatzes als be-
gleichen Zeitpunkt zur Verfigung stehen umiert mit unterschiedlichen Laufzeiten, Jahrgangenders sicher. Im heutigen, durch Schnelllebigkeit
somit kein individueller Informationsvorsprunyintages) und individuellen Kernkompetengepréagten Marktumfeld kann es aber sehr schwierig
gegeben ist, liegt der Schwerpunkt bei borseles jeweiligen lokalen institutionellen Fondin, die wirtschaftliche Entwicklung von bestimm-
unabhangigen Investitionen auf personlichemanagements aufzubauen und zu verwalten. ten Regionen oder Mietern Uber einen Zeitraum

Kontakten und Netzwerken sowie individuellem von mehr als funf oder sogar zehn Jahren vorher-

Wissen der Marktteilnehmer. 4.3.5 zusagen.

4.3.4 Investmentstil Wer hétte beispielsweise vor einem Jahrzehnt
die aktuellen wirtschaftlichen Schwierigkeiten

Breit diversi zierter Jede Form einer Kapitalanlage beinhaltet ethe@nsideuropaischen Lander oder die infolge der

Portfolio-Aufbau Investmentstil, der sich auf das Rendite-Risikmanzkrise massiv angestiegene staatliche Ver-

Verhaltnis auswirkt. Geht es bei einer Stratsgleuldungsquote der Industrienationen erahnt.
Bei der Konzeption des PORTFOLIO Fund | ptandr um die Erzielung laufender Ertrdge Wtenso schwierig wie die zukunftige Entwicklung
neben der Auswahl der bodrsenunabhangigkasschittungen, handelt es sich um eine sogzelner Lander ist die langfristige Prognose
Asset-Klassen (Anlageklassen) Immobilien @dre”-Strategie. In einem solchen Fall sucliendie Entwicklung von Mikrostandorten oder
Infrastruktur und den Chancen auf attraktiievestoren ein Anlageobjekt in einer sehr gudémzelnen Geschaftsfeldern von Mietern, Pach-
Renditen durch Value-Added- und opportunistisdtege und mit einem bonitatsstarken Mieter baan und Kaufern die fiir die Rendite der
Strategien die Risikominimierung des GesaMertragspartner und stabilen, langfristigen Miatdsierten Asset-Klassen von grolRer Bedeutung
portfolios durch Diversi kation im Zentrum deoder Pachtertragen. Stehen dagegen bei esie.
Uberlegungen. anderen Strategie hohe VeraufRerungsgewinne

im Fokus — wahrend laufende Ertrage eine unige- Mehrzahl der Investoren in Immobilien und
Die Anlagestrategie des PORTFOLIO Fund | ggardnete Rolle spielen — handelt es sich refygtastruktur verfolgt einen passiven Investitions-
Uber mindestens 5 Investitionen in institutionalig um eine sog. ,Value-Added-" oder ansatz. lhnen geht es um laufende Ertrage, so dass
nelle Zielfonds ein globales Portfolio aus @ne opportunistische Strategie. Beide Stratediea Investmentstrategien regelmafig in einem
20-50 verschiedenen Immobilien- und Infrahaben ihre Chancen und Risiken. Core-Investmeetibewerbsintensiven Umfeld statt nden und
strukturinvestments in verschiedenen Landeenscheinen auf den ersten Blick wegen der stdas Risiko eines zu teuren Einkaufs grundsétzlich
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bestehen kann. Dieser Trend wurde durch das Be#ienzsteigerung mit Hilfe von technische#. 3.6

einigen Jahren bestehende Niedrigzinsumfétalinahmen sowie durch besseres Management

noch erheblich verstarkt, weil viele institutioneltier Verfugbarkeit der Anlagen erreicht werden. Global investieren, lokal agieren
Investoren in dieser Zeit ihre Immobilien- und

Infrastrukturquote deutlich erhdht haben. Déralue-Added-Strategien haben den Vorteil, dé&sr Anlageerfolg bei Immobilien- und Infra-
Nachfragetuberhang hat in Metropolgegendeter Erwerb der Investments in der Regel in einstmukturinvestments wird maRgeblich durch lokale
bereits zu einer echten Knappheit an Coreettbewerbsschwachen Umfeld statt ndet, weKontakte, Netzwerke und Know-how der Markt-
Immobilien gefiihrt, ebenso ist die Nachfragker Grof3teil der Immobilien- bzw. Infrastruktuteilinehmer beein usst. Der PORTFOLIO Fund |
an Infrastrukturobjekten aufgrund des standigvestoren einen passiven Investitionsansatwestiert daher in institutionelle Immobilien- und
wachsenden Bedarfes weiter gestiegen, beidesveafolgt, der die Durchfilhrung ertragssteigerndifrastrukturzielfonds von lokalen Fondsmanagern,
einen weiteren Preisanstieg eingeleitet. ZudémaRnahmen nicht vorsieht. Anders hingegen elie im jeweiligen Markt stark eingebunden sind
wurde in der Vergangenheit bei Core-Investmefdtgt der Verkauf nach Durchfiihrung ertragsstaind eine positive Expertise nachweisen kénnen.
verhaltnismaRig viel Fremdkapital fur eine Regernder MaRnahmen in ein wettbewerbsintensives

diteaufwertung eingesetzt, was dazu fuhren karimfeld. Diese intensive Wettbewerbssituati®&ei der Auswahl der institutionellen Fonds-
dass das Risiko nicht mehr im Einklang mit derfibrt regelmaRig dazu, dass bei einem Verkawndénager wird besonderes Augenmerk auf deren
erwartenden Rendite steht. Nicht zuletzt wegéidhere Erldse erzielt werden kénnen. Bei ValE@&bindung in den lokalen Markt, den Track Record
der Passivitat dieses Investmentansatzes kénAelded-Strategien werden daher grundsatzlislowie die konkrete Investmentstrategie gelegt. Ziel
Investoren negative Marktentwicklungen nuwattraktive Renditen erzielt, die nicht kosmetistiei der Zusammenarbeit mit einem lokalen Fonds-

schwer ausgleichen. durch den unangemessenen Einsatz von Fremminager ist es, jeweils einen Spezialisten vor Ort
kapital erhéht werden missen. fur eine bestimmte Investmentstrategie zu nden.
Bei Value-Added-Strategien geht es priméar darum, Wenn also beispielsweise ein Investment im

dass bei einer Transaktion mit wenigen Ausndine weitere Besonderheit bei Value-AddeBereich ,distressed opportunities” in Europa oder
men nicht die Immobilie oder das InfrastruktuStrategien ergibt sich aus der vergleichsweiseBereich Wohnbauentwicklung fiir den mittleren
objekt selbst kaufpreisbestimmend ist, sonddmurzen Kapitalbindung der Investments. In demd unteren Einkommensbereich in Brasilien
die Hohe der erzielten Miet-, Nutzungs- od&egel ist innerhalb von drei bis vier Jahren djetatigt werden soll, wird ein lokaler Partner aus-
Pachtertrage. Value-Added-Strategien sind dal@ash ow-steigernde MalRnahme umgesetzt urggwahlt, der sich auf diesen Bereich spezialisiert
darauf ausgerichtet, die Ertragssituatioder wertsteigernde Effekt realisiert, so dass dws und vor Ort erfolgreich tatig ist.
signi kant zu verbessern, und zwar im Hinblidghvestierte Kapital inklusive eines Veraufl3erungs-
auf die Qualitat, die Hohe und die Laufzeit vgewinns sukzessive an den Investor zuriickgezdhB.7
Cash ows. wird.

Die Investitionskriterien
Wenn es zum Beispiel bei einer Bestandsimmpportunistische Strategien kdnnen sich sowohl
bilie gelingt, durch bauliche MaRnahmen bzauf Bestandsobjekte als auch auf Projektentwia die institutionellen Zielfonds zum Zeitpunkt der
technische MaRRnahmen die Ertragssituation dufgen beziehen. Eine Eingrenzung auf bestinfPnespektaufstellung plangemaR noch nicht fest-
Ebene der Vermietungsseite zu verbessern, kanNutzungsarten ndet praktisch nicht statt. Irstehen, handelt es sich bei dem PORTFOLIO Fund | um
die Immobilie einen hoheren Verkaufspreis @dem Fall wird speziell auf Objekte mit hohesim sog. Blind Pool-Konzept. Daher spielt die nach-
Einstiegspreis erzielen. Weitere ertragssteigeridiertsteigerungspotenzial fokussiert. Bei bfslgend kurz zusammengefasste Expertise und die
MaRnahmen auf der Vermietungsseite sind diehenden Objekten liegt der Schwerpunkt dangjéhrige Erfahrung des Asset-Management-Teams
Reduzierung von Leerstand, die Erhohung @é@ser deutlichen Unterbewertung, oft aufgrunder Deutsche Finance Group eine wichtige Rolle:
Mietzinses, die Verlangerung der Mietvertragmes schwierigen Marktumfeldes, von Mangeln
oder eine verbesserte Mieterstruktur bzw. ein aprch mangelhafte Bewirtschaftung mit des Mehr als 10 Jahre Erfahrung
timierter Mietermix. Auf der Finanzierungsseif®lge von fehlender bzw. schlechter VermietumglUber 3 Mrd. Euro Anlagevolumen in Zielfonds
geht es um Anschluss- bzw. Re nanzierungen, vgrachtung und Nutzung sowie anderer negativerinvestiert
teilhafte Finanzierungsbedingungen oder -strukaktoren, die im Rahmen einer Repositionierungber 150 Due-Diligence-Priifungen durchgefiihrt
turen. Bei Infrastruktur kann dies bspw. durcterbessert werden. » Uber 100 Zielfondszeichnungen durchgefiihrt
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Zudem formuliert die DF Deutsche Finance @bwohl die institutionellen Zielfonds zum zeiéh.4

vestment GmbH eine Reihe von Kriterien, piakt der Prospektaufstellung noch nicht nament-

bei Zielfonds bzw. deren Organisation, den Miith feststehen, lasst sich bereits aussagen, weDed™ PO rtfolio-Aufbau I

arbeitern und der Investmentstrategie erfiilkonkreten Anforderungen diese erfiillen missé&d lokation

sein missen, damit ein nachhaltiger Anlagem den strengen Qualitdtsanspriichen der DF

erfolg erzielt werden kann. Zu den wichtigst®eutsche Finance Investment GmbH zu geniifrthfolgend ist das planmaRige Portfolio des
Kriterien z&hlen danach eine fokussierte Invastd fir eine Investition des PORTFOLIO FURORTFOLIO Fund | skizziert. Die tatsachliche
mentstrategie und ein Gleichklang der InteressenBetracht zu kommen. Nachfolgend werdeegionale und sektorale Verteilung sowie andere
des institutionellen Zielfondsmanagers und deesentliche Investitionskriterien beschrieben, B&rameter innerhalb der institutionellen Ziel-
institutionellen Investoren. Ebenfalls als wesehei der Auswahl von Immobilien- und Infrefonds kénnen allerdings variieren und sich auch
lich haben sich die Transparenz von Zielforatskturzielfonds als Teil der Anlagebedingungai3erhalb der Bandbreiten bewegen, falls Markt-
Vorgaben zur Risikodiversi zierung sowie Ein uslesPORTFOLIO Fund | verbindlich beriicksiclktigivicklungen wahrend der Beitritts- und Investi-
moglichkeiten seitens der Investoren erwiesenwerden mussen. tionsphase dies erfordern.

Die Investitionsstrategie des PORTFOLIO Fund
besteht darin, durch insgesamt mindestens 5
» Die Zielinvestitionen investieren ausschliellich in die Asset-Klasse Immobilien und/oder Investitionen in institutionelle Zielfonds ein diversi-

Infrastruktur sowie in Geldmarktinstrumente und Bankguthaben. ziertes Portfolio, bestehend aus mindestens
20-50 Immobilien- und/oder Infrastrukturin-

» Die geplante Rendite auf Zielfondsebene soll minde$teNsti®bIRR betragen, vestments, aufzubauen. Bei den Zielfonds handelt
oder einen Multiple von tber 1,6x (1,6-faches des in die Zielinvestition investierten Kapitals)sich um Value-Added- bzw. opportunistische
aufweisen und sie muss logisch nachvollziehbar sein. Zielfonds, ¢h. um institutionelle Zielfonds, deren

Ertrag zu einem grof3en Teil aus Veraufl3erungs-

» Die Zielinvestitionen weisen eine diversi zierte Investmentstrategie auf. gewinnen und nicht aus laufenden Ertragen

besteht. Die Veraufl3erungsgewinne entstehen bei

» Zielinvestitionen, die den Erwerb von nur einem Vermégensgegenstand vorsehen den Zielfonds durch die Steigerung vorhandener
(Single-Asset-Strategien), sind ausgeschlossen. Cash ows oder die Schaffung neuer Cash ows.

Die Steigerung vorhandener Cashows kann
» Die Zielinvestitionen missen ein laufendes Berichtswesen nach anerkannten Bilanzierurdig<ch Malinahmen auf der Vermietungsseite,
richtlinien vorweisen. Jahresabschliisse miissen von anerkannten und renommierten  der Finanzierungsseite oder durch bauliche MaR-
Wirtschaftsprifungsgesellschaften testiert sein. nahmen erfolgen. Bei Neubauprojekten entstehen
die Cash ows erst durch die Fertigstellung. Beide
» Die Manager der Zielinvestitionen missen eigenes Kapital in ihre Fonds investieren. Strategien erfordern aktives Asset-Management,
das Uber einen im Vorfeld de nierten Zeitplan
» Die Manager der Zielinvestitionen mussen positive Anlageerfolge im Bereich der Asset-kdaedgt und von dessen Einhaltung die Rendite der
Immobilien bzw. Infrastruktur vorweisen kénnen. Zielfonds nicht unerheblich abhangt. Der Zeitplan
betragt typischer Weise zwei bis drei Jahre (bei
» Die Zielinvestitionen missen fur das Fondsmanagement erfolgsabhéngige Gebiihren- Infrastruktur etwas langer), um beispielsweise
komponenten aufweisen. Mietverhéltnisse anzupassen, bessere oder besser
geeignete Mieter zu nden, Anschlussmiet-
» Die Zielinvestitionen missen auf Managementebene eine adaquate Regelung fiir den vertrdge oder - nanzierungen zu verhandeln oder
Verlust von Schliisselpersonen vorweisen. um Neubauprojekte zu verwirklichen. Sobald
die wertsteigernden Malnahmen umgesetzt
» Die KVG hat den Priifungs-Prozess fir die Zielinvestitionen erfolgreich abgeschlossen. worden sind, werden die Immobilien- oder
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Bandbreiten der Allokationen 45

of w0l 2l 2l 4wl sl el 0l el «f 100l perinvestitionsfokus

Immobilien ]
I DerPORTFOLIO Fund | verfolgt die Anlagestrategie
einer globalen, breit diversi zierten Investition in
]

Infrastruktur

die Asset-Klassen Immobilien und Infrastruktur.

Europa
Asien-Pazi k Um in die interessantesten Regionen und Sektoren
Nordamerika zu investieren, ist Fokussierung von entscheiden-
Stidamerika der Bedeutung, denn die Markte entwickeln sich
weltweit nicht homogen, sondern, entsprechend
Geewerbeimim ol einer Vielzahl makro- und mikrodkonomischer
Wohnimmobilien Faktoren, sehr unterschiedlich. Je groRer dabei
Sonstige das Ausmal der Fokussierung ist, desto unab-
Wirtschatl hangiger gestaltet sich der Anlageerfolg von der
Infrastruktur | allgemeinen weltwirtschaftlichen Entwicklung. Ein
Sonstige weiterer Vorteil der Fokussierung auf spezielle

) ) ) ) ) ) ) : ) ~ Anlagestrategien besteht darin, dass dieRe i.
B Mindestallokation M Allokationsvariablen Allokationsoptionen *mind. Europa plus eine weitere Region o o )
nur geringfligig miteinander korrelieren.

Infrastrukturinvestments verauBert und die Vetie VerduRerungen der Investments gestredndustrienationen

auRerungsgewinne abzliglich der Fondskostenider einen Zeitraum von zwei bis drei Jahren zu

die Investoren ausgeschuttet. Aus diesem Grunehreren Realisierungszeitpunkten erfolgen. Bidustriestaaten sind Staaten, die ihre Wirtschafts-
ist es derPORTFOLIO Fund | nach eigener Planeungp Ende der Investitionsphase wird déraft im Gegensatz zu Agrarstaaten Uberwie-
mdglich, bereits nach dem dritten Jahr, gerechR®@RTFOLIO Fund | zurlick erhaltenes Kagéall aus industrieller Produktion erzeugen. Da
ab dem ersten Investment des jeweiligen Zielieder anlegen. Ausschittungen an die Anlegiar Dienstleistungssektor weltweit an Bedeutung

fonds, mit Reinvestitionen zu beginnen. Da dild zum Ende der Laufzeit vorgesehen. gewinnt, wird der Begriff Industriestaat ebenso
Investments der Zielfonds nicht zu einem Stichtag auf Staaten mit einer Uberwiegend vom Dienst-
erfolgen, sondern gestreckt Uiber einen Zeitralder geplante Kapitalablauf gestaltet sich im Feistungssektor getragenen Wirtschaft ausgewei-
von zwei bis drei Jahren, bedeutet dies, dass adesi PORTFOLIO Fund | wie folgt : tet. Heute werden im Allgemeinen meist Staaten

mit einer hohen 6konomischen Wertschopfung als
Industriestaat bezeichnet.
Die Phasen des PORTFOLIO Fund | - Prognose
Weitere Klassi zierungen wurden von der Welt-
(204 To016  T2018  To020 Too22  Toooa  Toooe  Toos 12029 bank, der OECD, dem Internationalen Wahrungs-
fonds sowie den Vereinten Nationen entwickelt.

Beitrittsphase Dazu zahlen unter anderem demographische

Kriterien, Lebenserwartung, Gesundheitsstandard,
Bildungsstand und politische Stabilitat. Im breiten

Investitionsphase ) o
Konsens werden heute die 34 Mitgliedstaaten der

OECD zu den Industrienationen gezahlt.
Ausschiittungsphase
Die Welt als nahezu schrankenloser Markt- und
Liquidationsphase  Handelsplatz bietet zahllose Chancen fiir Industrie-
nationen und deren Produkte bzw. Dienstleistungen.
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Industrienationen - Mature Markets
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So stellt beispielsweise bereits die immens h&8aakwesens beschleunigen u. a. den Prozess hiasttiktiveren Vergabe von Krediten durch Banken
Bevolkerungsanzahl in Schwellen- und Eminem grof3en Welt nanzmarkt mit gegenseitigesowie der zunehmenden Regulierung des Finanz-
wicklungslandern in Kombination mit der danAtbhangigkeiten. Stabile und schnelle Datenlibersektors ergeben sich vielfaltige Investitions-
verbundenen Nachfrage fir viele etablierte Ugungsraten nehmen positiven Ein uss auf Innoverdglichkeiten in den Industrienationen. Einige
ternehmen das Hauptmotiv dar, alle notwendigionsgrad, Produktionsdauer oder Logistik, um ielfonds haben sich zum Beispiel darauf speziali-
betriebswirtschaftlichen Maf3nahmen zu treffeginige Punkte dieser Entwicklung anzufuhren. siert, suboptimal gemanagte Immobilien- und/

um einen weltweiten Handel zu ermdglichen.
Investitionsmaglichkeiten
Einen weiteren pragenden Faktor der Globali-

oder Infrastrukturinvestments zu Ubernehmen
oder deren Eigentimern bei der Anschluss- bzw.
Refinanzierung behilflich zu sein. Im erste-

sierung stellt die technische Entwicklung d¥sr dem Hintergrund der geplanten Reduzierumg Fall erwirbt der Zielfonds Immobilien- bzw.
Internets dar. Transaktionen im Bereich dis 6ffentlichen und privaten Verschuldung, difrastrukturinvestments mit erheblichen Ab-
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schlagen auf den vom Eigentimer gezahlteiie FTSE, MSCI, S&P und Dow Jones haben Riggnfir die USA. Fir China hingegen sieht der

Kaufpreis. Die Strategien dieser Zielfonds werden Emerging Markets erstellt, die zwisch&WF beispielsweise ein durchschnittliches Wachs-

als ,Distressed”-Strategien bezeichnet. 19 und 35 Lander enthalten. Ubereinstimmumgm von rund 6%. Fur Indien werden runc®6,8
besteht jedoch hinsichtlich der gro3en Nationenwartet, flr Indonesien ca.%,dur die Tlrkei

Im zweiten Fall beteiligt sich der Zielfonds imie Brasilien, China, Indien, Indonesien, Mex&®% und fir Brasilien 346 Was auf den ersten

Eigen- oder Fremdkapitalbereich an der neugolen, Russland, Stdkorea und der Turkei. Blick als unerwartet viel erscheint, hat eine ganz
Struktur der Immobilien- und/oder Infrastruktur- Lnatirliche” Begriindung: Die 6konomische Tei-
investments. Die Strategien dieser Zielfon¥0N Schwellenlandern zu lung der Welt wurde aufgrund der Globalisierung
werden als ,Debt”- bzw. ,,Mezzanine”-StrategiWaChStumsléndem aufgehoben und die Welt ist 6konomisch betrach-
bezeichnet. Beide Strategien erfordern komplexe tet ein einziger Marktplatz geworden, auf dem

Verhandlungen mit dem oder den EigentumerSchwellenlénder scheinen sich zu den Wachstul&ttbewerb vorherrscht. Seitdem be nden sich
der oder den nanzierenden Bank/en, den Nutzéokomotiven der Welt entwickelt zu haben. Der IMIE Emerging Markets in einem wirtschaftlichen
und gegebenenfalls mit behoérdlichen Stellen uptbgnostiziert fir das Jahr 2019 ein durchschni#ufholprozess, wie er mit der Situation der
kénnen nur von Spezialisten erfolgreich realisiBches Wachstum des Bruttoinlandsproduktes voautigen Industriestaaten nach dem Zweiten
werden. Idealerweise werden solche Strategeen 1,3 und 19 fiir Deutschland und Europa undNeltkrieg zu vergleichen ist.
erganzt durch das Wertsteigerungspotenzial bei
den Immobilien- und Infrastrukturinvestments,
so dass Zielfonds gleich in doppelter Hinsicht eBehwel lenlénder - die neue Wachstumslokomotive der Welt - prognose
Value-Added-Komponente liefern.

Erwartetes Wachstum der Bruttoinlandsprodukte (real GDP) in Schwellenlandern und Industriestaate
Emerging Markets | Prognose fiir 2019 #inpa.)
Schwellenlander

Die Emerging Markets (aufstrebende Mérkte%ina
pragen eine eigene Landergruppe in der Welt-
wirtschaft: die Schwellenlander, die als EmergiW
Markets bezeichnet werden. Bei diesen handafonesien

I 6,5 %0
ien I 6,8 %
I G 00

es sich um Staaten, die sich auf dem Sprumgailand I 4,5 %
vom Entwicklungs- zum Industriestaat be ”derMaIaysia P ————
Aufgrund der Heterogenitat bisheriger Begriffs-

g 9 9 9 Mexiko I 3 50

de nitionen, welche Charakteristika ein Schwellen-

land bezeichnen, liegt ein probates Mittel dgyelt

De nition in den feststellbaren GemeinsamkeiteRrasilien
So weisen Emerging Markets ein héchstens mitissland I 2 5 %
leres Pro-Kopf-Einkommen bei gleichzeitig hoheffgafrika e ——T
Wirtschaftswachstum auf.

I 3.9 %

I 3 5 00

Polen I 3 6 %

. . LSA ] 9
In den letzten Jahren haben sich weitere Begrh‘%—s 22%

lichkeiten wie BRIC (Brasilien, Russland, Indipan 1%
China), BRICS (Brasilien, Russland, Indien, Obgéngschland m 13%
und Stdafrika) und Next Eleven (Bangladesgfkei —— 3 50

Agypten, Indonesien, Iran, Mexiko, Nigeria, PaEiL?r'ozone
tan, Philippinen, Sudkorea, Turkei und Vietnam)

entwickelt, die eine feinere Unterteilung der Quelle: IWF World Economic Outlook 2014
Emerging Markets vornehmen. Organisationen

N ] 5%
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Die Konsequenz daraus ist, dass steigender Wgikh fiir Wohn- oder Biro achen, fir ShoppingBildungswesen. Diese Faktoren, die von Land zu
stand und steigende Bevolkerungszahlen auf édemter und Logistikimmobilien bzw. fur Stralémnd unterschiedlich stark ausgepragt sind,
steigende Rohstoffnachfrage treffen, von delafenanlagen, Flughéfen oder Versorgundsingen zum groften Teil voneinander ab und
auch viele der Schwellenléander pro tieren. Stellinrichtungen. Schwerpunktméafig konzentriezlissen daher auch immer im Ganzen gesehen
die Schwellenlander seit langem den Uberwien sich die ZielfondsBz.auf Brasilien, Indien werden.

genden Teil der Weltbevdlkerung (€a) 8ar, und China, und zwar sowohl auf die Metropolen

so gewannen sie in den letzten Jahren auch 6®hanghai, Peking, Mumbai, Delhi, Sdo Paulo kiind Entwicklungslander war und ist die Globali-
nomisch an Bedeutung. Gemessen an der wRib de Janeiro) wie auch auf sog. ,Second-" wierung ein Schritt nach vorn, allerdings sind die
weiten Wertschopfung (BIP), haben sie schon hdinird-Tier Cities”, die gerade in Asien zwisclgfekte deutlich geringer als bei Industrielandern
te einen Anteil von tber?80Beriicksichtigt man 2 und 10 Mio. Einwohner haben. Danebeder zum Teil bei Emerging Markets. So werden
hierbei des Weiteren die Kaufkraftunterschied®f3en Regionen wie Mexiko, Turkei, StdkoRradukte aus entsprechenden Entwicklungs-
waren es bereits heute mehr &6.908in bezeich- Malaysia, Vietham und Indonesien auf wachsen@eslern zwar gehandelt, allerdings sind dies auf-
nender Indikator fur diesen Entwicklungsprozésteresse institutioneller Investoren, regelmafyound der niedrigen Lohnkosten regelmaRig sehr
ist ebenso der gestiegene Anteil am globaks Beimischung zu einem diversifiziertesinfache und billige Produkte. Da es meist keinen

Energieverbrauch. Emerging Market Portfolios. oder einen zu geringen Kapitalstock gibt, sind

die meisten Lander von Kapitalgebern aus den
Eine weitere Folge der Globalisierung liegt ifontier Markets | Industrienationen abhingig. Das hat zur Folge,
der Arbeitsteilung der einzelnen Staaten. JeHgatwicklungslander dass gerade im Agrarbereich viele verschiedene
Staat produziert die Guter, welche aufgrund der Beschrankungen des freien Handels bestehen und

Ressourcen, des Wissens und der vorhanddfremtier Markets (auch: NEMA — New Emergmght die Entwicklungslander, sondern die reichen
Mdglichkeiten vorteilhaft sind. Diese Arbeitstarket) (engl. Frontier: Grenzland) sind Entwitikdustrielander von der Globalisierung pro tieren.
teilung birgt jedoch gravierende Konsequenzkmgslander, die in ihrer Wirtschaftsentwicklung
Einerseits buRen Industrienationen durch di;n hohes Wachstum aufweisen, jedoch nobfivestitionsmoglichkeiten
Verlagerung von Arbeitsplatzen ins Ausland ein@ht den Stand eines Emerging Markets erreicht
hohen Anteil ihrer Kaufkraft ein, anderersetliaben. Frontier Markets stehen sozusagen anDier Frontier Markets be nden sich gegenuber
entwickeln sich Schwellenlander technologisGnenze (,Frontier”) zu einem Emerging Markkin Emerging Markets in einem friiheren Ent-
weiter und kdnnen Produkte aus Industrieland®arunter lassen sich L&nder aus Asien, Afnkizklungsstadium. Institutionelle Zielfonds nden
ebenfalls herstellen. Die enormen wirtschaftlichgem Mittleren Osten (MENA), Lateinamerika wizh fur diese Méarkte angesichts politischer, wirt-
Chancen der Schwellenlander dricken s@kteuropa zusammenfassen. Allgemein wachaftlicherund gesellschaftlicher Unwéagbarkeiten
momentan durch eine gestiegene Kaufkraft adayon ausgegangen, dass die Frontier Markais vereinzelt und Investitionsmoglichkeiten
die zur Folge hat, dass die internationale Marikt-ihrer Wirtschaftsentwicklung gegeniiber ddyestehen verstarkt im Bereich der Projekt-
wirtschaft angekurbelt wird und der Leben&merging Markets um ca. 20 Jahre zurtickliegeantwicklung.
standard von Schwellenlandern steigt.

Bei der De nition, was unter einem Entwicklungs-
Investitionsmaoglichkeiten land zu verstehen ist und welche Merkmale die4e

auszeichnen, ergeben sich nach wie vor unter-
Die rasante wirtschaftliche Entwicklung dschiedliche Auffassungen bei Expertenmeinung@ﬁSEt-Management—
vergangenen Jahre, die steigende Kaufkraft Bennoch gibt es verschiedene Aspekte, die \Missen, wie Rendite entsteht
Bevdlkerung und der Zugang von Unternehnedle sog. Entwicklungslander kennzeichnend sind.
und Privatpersonen zu Kapital haben zu einBazu zahlen das geringe Pro-Kopf-Einkommbn,der Deutsche Finance Group konzentrieren
starken Nachfragelberhang in vielen Seki&in hoher Anteil der Landwirtschaft am Bruttasich die Expertise und das strategische Wissen
ren des Immobilien- bzw. Infrastrukturmarkteszialprodukt, hohe Auslandsverschuldung, e@mahrener Asset-Management-Spezialisten der DF
gefuhrt. Auf Emerging Markets spezialisietiazureichende Infrastruktur, hohes Bevolkerun@eutsche Finance Investment GmbH, die tber
institutionelle Zielfonds beinhalten daher regelsachstum, unzureichende medizinische Verseiren exzellenten Track Record (Stand 30.09.2014)
mafig Projektentwicklungen, also Neubaustragemng sowie ein schlechtes bis nicht vorhandenesfiigt.
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INVESTITIONS- UND ANLAGERMRAGERSSEGENSTANDE DER FOND

Sie nutzt ihre hervorragende international8eit 2007 hat das Asset-Management-Team der
Vernetzung mit institutionellen Produktanbieted@F Deutsche Finance Investment GmbH die erfolg-
und sichert somit den Zugang zu institutionellereiche Investitionsstrategie fortgesetzt und seit-
» Uber 50 Beteiligungen an institutio- Produkten, die dem breiten Markt nicht zur Vetem mit acht Dachfonds mehr als 50 Zielfonds-
nellen Zielfonds tber die Dachfonds fugung stehen. investitionen durchgefuhrt.
der Deutsche Finance Group.
Das Asset-Management-Team der DF Deutsbie Erarbeitung risikoadaquater Strategien (aus-
» Das Gesamtportfolio der institutionellen Finance Investment GmbH zeichnete zu Beggeylichenes Rendite-Risiko-Verhaltnis), die Aus-

Zielfonds hat derzeit mehr als fur den Aufbau eines Immobilien- und Infrawahl von geeigneten Zielfonds und die Bewertung
240 Transaktionen mit tber 1.300 struktur-Portfolios eines internationalen Energieler jeweiligen Due-Diligence-Ergebnisse sowie ein
Einzelinvestments. konzerns verantwortlich. Wéahrend des gesamteansparentes Reporting und Controlling bilden

Investitionsprozesses fir den Energiekonzelie Grundlagen des Asset-Managements der DF
» Bei bspw. 156 durchgefiihrten Transak- wurden alleine mehr als 700 institutionelle Fon@=utsche Finance Investment GmbH.
tionen wurden bereits Einzelinvestments mit einem Volumen von mehr als 140 Mrd. EUR

zu 100% weiterverkauft (Exits) — auf ihre Eignung als Zielinvestition gepruft, fi4.6.1
mit insgesamt einer durchschnittichen mehr als 120 Fonds Due-Diligence-Verfahren
Rendite von iiber 2DIRR. durchgefiihrt und Investitionen von ca. 2,6 MrdAuswahlprozess fur

EUR in mehr als 60 institutionelle Fonds getatitastitutionelle Zielfonds

Hierfiir wurde das Management-Team bei den IPE

Real Estate Awards geehrt, in deren Geschidbie Deutsche Finance Group verfligt tber ein

erstmalig funf Auszeichnungen an ein Teabneites Netzwerk aus institutionellen Fondsmana-

fur die Konzeption der Investitionsstrategie urgern, Placement Agents und anderen international

fur den erfolgreichen Portfolio-Aufbau vergebeagierenden institutionellen Investoren. Dieses

wurden. Netzwerk wird stéandig erweitert und aktualisiert.
Die Deutsche Finance Group ist zum Beispiel

Investitionsprozess - Ubersicht

1. Strategie 2. Steuerung 3. Kontrolle
Konzeptions- und Investitionsanalyse Marktresearch — Vorabanalyse Risikomanagement
Festlegung der Rahmenbedingungen Identi kation der moéglichen Laufende Uberpriifung der Investment-
eines Dachfonds institutionellen Zielfonds strategie auf Ebene der Zielfonds
Strategische Asset-Allokation } Qualitative Analyse } Finanzcontrolling
Bestimmung der Asset-Klassen, der Due Diligence der Ausbalancierung der Investitionsstrategie
Diversi kationsziele und der Risiko- interessantesten Zielfonds
Rendite-Parameter Reporting
Investitionsempfehlung Dokumentation iiber die
Vertragsabschluss Entwicklung der Zielfonds
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